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De conformidad con dichas Disposiciones de Carécter General, € presente reporte anual eslaversion en espafiol del
reporte anual presentado por CEMEX, SAA. de CV. ante la Comisién de Vaores Securities and Exchange
Commission) de los Estados Unidos de Américaen laForma 20-F (la“Forma 20-F").

Al 31 de marzo de 2005, @ capital socia en circulacion de CEMEX, SA. de C.V. estaba representado por
3,704,060,248 acciones ordinarias, nominativas, Serie A y 1,852,030,124 acciones ordinarias, nominativas, Serie B,
todas ellas sin expresion de valor nominal. Las acciones Serie A solamente pueden ser adquiridas por inversionistas
mexicanos y deben representar por 10 menos el 64% de las acciones totales con derecho a voto en circulacién. Las
acciones Serie B son de libre suscripcion y podran representar como maximo € 36% del @pita social en
circulacion. Dichas acciones confieren iguales derechos a sus tenedores y se encuentran inscritas en las Secciones
deVaoresy Especia del Registro Nacional de Valores (el “RNV").

CEMEX, SA. de C.V. cuenta con un programa de CPOs. Cada CPO representa un interés econémico en 2
acciones Serie A y 1 accién Serie B. Los CPOs de CEMEX, S.A. de C.V. estan inscritos en las Secciones de
Valoresy Especia del RNV y cotizan en laBolsaMexicanade Vaores, SA. deC.V. Asimismo, CEMEX, SA. de
C.V. cuenta con un programa de American Depositary Shares (“ADSs"); cada ADS representa 5 CPOs, y cotizan en
laBolsade Valoresde Nueva York (“NY SE").

Clave de cotizacién de CPOs: “CEMEX.CPO”

Lainscripcion en € Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia
del emisor.
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INTRODUCCION

CEMEX, S.A. de C.V. es una sociedad anénima de capital variable congtituida conforme alas leyes de los
Estados Unidos Mexicanos (“México”). Salvo que e contexto requiera lo contrario, las referencias utilizadas en
este reporte anua a “CEMEX”, “nosotros’, “hemos’, 0 “nuestros’ se refieren a CEMEX, SA. de C.V., sus
subsidiarias consolidadas y, salvo para efectos contables, sus afiliadas no consolidadas. Para efectos contables, las
referencias utilizadas en este reporte anual de “CEMEX”, “nosotros’, “hemos’, o “nuestros’ se refieren Gnicamente
a CEMEX, SA. de CV. y sus subsidiarias consolidadas. Véase la nota 1 de nuestros estados financieros
consolidadosincluidos en este reporte anual.

PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

Nuestros estados financieros consolidados incluidos en este reporte anual han sido preparados de
conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México (los “PCGA en México”), los
cuaes difieren de manera significativa con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en los Estados
Unidos (los “PCGA en los Estados Unidos’). De conformidad con los PCGA en México, presentamos nuestros
estados financieros en Pesos constantes, representando € mismo poder adquisitivo para cada periodo presentado.
Por lo tanto, toda la informacién financiera presentada en este reporte anua y, a menos que se indique lo contrario,
se presenta en Pesos constantes a del 31 de diciembre de 2004. Véase la nota 24 de nuestros estados financieros
consolidados incluidos en este reporte anual para una descripcion de las principales diferencias entre los PCGA en
Meéxico y los PCGA en los Estados Unidos en o que se refiere a nuestras operaciones. Las cantidades en moneda
extranjera que se incluyen en estos estados financieros fueron cnvertidas primero a montos en Dolares, en cada
caso, a un tipo de cambio disponible comercialmente 0 a un tipo de cambio oficia gubernamental por €l periodo o
fecha correspondiente, seguin sea € caso. Dichas cantidades en Ddlares se convierten a Pesos d tipo de cambio
contable de CEMEX, descrito en € Punto 3 — “Informacion Clave — Tipo de Cambio del Peso” para e periodo o
fecha correspondiente, seglin sea el caso.

El 28 de abril de 2005, nuestros accionistas aprobaron una subdivision de acciones, la cual esperamos que
se consume en julio de 2005. En relacidn con dicha subdivisidn, cada una de nuestras acciones serie A existentes
sera intercambiada por dos nuevas acciones serie A, y cada una de nuestras acciones serie B existentes sera
intercambiada por dos nuevas acciones serie B.  Conjuntamente con la subdivision de acciones, nuestros accionistas
autorizaron una modificacion a contrato de fideicomiso de los CPOs de conformidad con la cua cada CPO
existente sera intercambiado por dos nuevos CPOs cada uno de los cuales representara dos nuevas acciones serie A
y una nueva accion serie B. El nimero de nuestros ADSs existentes no cambiara como consecuencia de la
subdivision de acciones; por € contrario, la razon de CPO a ADSs sera modificada para que cada ADS existente
represente diez nuevos CPOs a partir de la subdivision de acciones y la modificacion del fideicomiso de los CPOs.
La participacion proporcional en €l capital de nuestros accionistas no cambiard como resultado de la subdivisiéon de
acciones. La informacién financiera que se establece en este reporte anua no ha sido gjustada para dar efectos
retroactivos ala subdivisidn de acciones.

En este reporte anua “U.S.$" y “Ddlares’ significan Dolares de los Estados Unidos de América, ‘€”
significaEuros, “£” y “Libras’ significan Libras Esterlinas, “?” y “Yen” significan Y enes Japonesesy, salvo que se
indique lo contrario, “Ps’ y “Pesos’ significan Pesos Mexicanos constantes a 31 de diciembre de 2004. Las
cantidades en Ddlares incluidas en este reporte anua y los estados financieros parte del presente reporte anual, a
menos que se indique lo contrario, representan la conversion de cantidades en Pesos constantes, a un tipo de cambio
de Ps11.14 por U.S.$1.00, € tipo de cambio contable de CEMEX a 31 de diciembre de 2004. Sin embargo, en €l
caso de operaciones llevadas a cabo en Ddlares, presentamos la cantidad de la operacion en Délares y la cantidad en
Pesos correspondiente que se presenta en nuestros estados financieros consolidados. Estas conversiones han sido
preparadas solamente para beneficio del lector y no deben ser interpretadas como declaraciones de que las
cantidades en Pesos representan efectivamente aguellas cantidades en Délares o puedan ser convertidas en Délares
a tipo de cambio indicado. Véase e Punto 3 — “Informacion Clave — Informacion Financiera Consolidada
Seleccionada’.



El tipo de cambio ala compra, al mediodia, del 31 de diciembre de 2004 fue de Ps11.15 por U.S.$1.00y al
29 de abril de 2005 fue de Ps11.08 por U.S.$1.00.

CO-REGISTRANTES

Nuestros co-registrantes son subsidiarias completamente bajo nuestro control que han proporcionado una
garantia corporativa, garantizando € pago de nuestras Obligaciones con cupén del 9.625% y con vencimiento en €
2009. Estas subsidiarias, a las que nos referimos como nuestros garantes, son: CEMEX México, SA. de C.V., 0
CEMEX México, y Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V., o Empresas Tolteca de México. Los garantes, en
conjunto con sus subsidiarias, representan sustancia mente todas nuestras ventas e ingresos de operacion. Véase €
Punto 4 — “Informacion de la Compafiia — Norteamérica— Nuestras Operaciones Mexicanas’. De conformidad con
la Regla 12h5 de laLey del Mercado de Vaores de 1934 (la“Ley de Vaores”), ningln estado financiero separado
ni otras revelaciones sobre los garantes, salvo la revelacidn narrativa y la informacion financiera establecida en la
nota 24(x) de nuestros estados financieros consolidados, hasido incluidaen el presente documento.



PARTE

Punto 1- Identidad delos Consgjer os, Principales Funcionariosy Asesor es

No aplicable.

Punto 2 - Estadisticasdela Ofertay Calendario de Tiempos Programado

No aplicable.

Punto 3— Informacién Clave

Factoresde 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 econdmicas, ambientales,
politicas, industriales, comerciales, financierasy climaticas. Los principales factores se describen a continuacion.

Tal vez no podamos obtener los beneficios esperados de nuestra adquisicion de RMC o los beneficios
esperados de adquisiciones futuras.

Un elemento clave de nuestra estrategia de crecimiento es el integrar las operaciones que adquirimos con
las ya existentes. Nuestra capacidad para alcanzar |os beneficios esperados de estas adquisiciones depende, en gran
parte, de nuestra capacidad para integrar nuevas operaciones con operaciones actuales en una forma oportuna y
efectiva. Estos esfuerzos podrian no ser exitosos. Asimismo, 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 idéneos en d futuro. Si fracasamos en la redlizacién de adquisiciones futuras, no
estaremos en posibilidad de seguir creciendo, en el largo plazo, a nuestra tasa historica.

El 1 de marzo de 2005 completamos la adquisicion de RMC Group p.l.c., 0 RMC, uno de los principales
productores y proveedores de cemento, concreto premezclado y agregados a nivel internacional, por un precio total
de aproximadamente U.S.$5.8 miles de millones, cantidad que incluye un monto aproximado de U.S.$1.7 miles de
millones de deuda asumida. RMC tiene sus oficinas principales en el Reino Unido, y mantiene operaciones
significativas en el Reino Unido, Alemania, Franciay los Estados Unidos de América, asi como en otros paises
Europeos y anivel global. En esafecha, estimamos que lograriamos ahorrar aproximadamente U.S.$200 millones
anuales a través de la reduccién de costos via sinergias para € afio 2007. Véase e Punto 4 “Informacion de la
Compafiia— Descripcion de las operaciones de RMC”. Nuestro éxito en obtener esta reduccion de costosy originar
beneficios significativos a partir de esta adquisicion dependera de nuestra capacidad para estandarizar |0s procesos
de administracién, en capitalizar 1os beneficios de nuestras redes de negocios, consolidar nuestras logisticas y de
lograr eficientar nuestro consumo de energiaanivel mundial.

Asimismo, aun cuando en € pasado hemos obtenido |os beneficios esperados de nuestras adquisiciones, las
compafiias que hemos adquirido se enfocaban primordialmente en operaciones de cemento, mismas que han sido,
tradicionalmente, € giro principa de nuestro negocio. Ademés, las compafiias que hemos adquirido en e pasado
han tenido operaciones significativas Unicamente en un solo pais. La integracion de las operaciones mundiales de
RMC, las cuales consisten primordialmente en concreto premezclado y agregados, nos presentan nuevos retos ya
gue requieren que integremos simultaneamente nuestras operaciones en varios paises y concentrarnos en concreto
premezclado y agregados en una escaa global adicionalmente a nuestro giro principal tradicional de operaciones de
cemento. Véase d Punto 4 “Informacion de la Compafiia— Nuestra Estrategia de Negocios.”

Nuestra capacidad para pagar dividendos y deuda depende de la capacidad de nuestras subsidiarias para
transferir ingresosy dividendos.



Somos una empresa tenedora sin otros activos de importancia distintos a las acciones de nuestras
subsidiarias, asi como nuestra tenencia de efectivo e inversiones en valores. Nuestra capacidad para pagar
dividendos y deuda depende de la transferencia continua de dividendos 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 capita. La capacidad de nuestras subsidiarias para pagarnos dividendos y hacernos otras
transferencias puede ser obstaculizada por diversas limitaciones regulatorias, contractualesy legales.

Hemos incurrido y continuaremos incurriendo en deuda, lo cual podria tener un efecto adverso en € precio
denuestros CPOsy ADSs, y como resultado puede que incur ramos en costos por intereses significativosy que
se limite nuestra capacidad para distribuir dividendos, financiar adquisiciones y expansiones y mantener

flexibilidad en la admini stracién de nuestras actividades comer ciales.

Hemos contraido y continuaremos contrayendo cantidades significativas de deuda, 1o cua podria tener un
efecto adverso en € precio de nuestros CPOs y de nuestros ADSs. Nuestra deuda podria tener consecuencias
importantes, incluyendo un incremento en los costos por intereses si no podemos refinanciar la deuda existente en
términos satisfactorios. Ademds, los instrumentos que representan una parte significativa de nuestra deuda
contienen diversas obligaciones gle nos exigen mantener razones financieras, restringen las ventas de activos y
restringen nuestra capacidad para utilizar 1os fondos provenientes de una ventade activos. En consecuencia, nuestra
capacidad para distribuir dividendos, financiar adquisicionesy expansiones, y mantener flexibilidad en €l manejo de
nuestros negocios puede verse limitada. Al 31 de diciembre de 2004, nuestra deuda ascendia a Ps66.1 miles de
millones (U.S.$5.9 miles de millones), sin incluir las obligaciones conforme a las operaciones derivadas de capital
sobre nuestras propias acciones. La cantidad total de deuda en la que incurrimos en relacién con la adquisicion de
RMC fue de aproximadamente U.S.$5.8 miles de millones, cantidad que incluye la deuda que asumimos por la
cantidad de U.S.$1.7 miles de millones. Aproximadamente U.S.$819 millones, de los U.S.$5.8 miles de millones
relacionados con la adquisicion de RMC, fueron incluidos en nuestradeuda a 31 de diciembre de 2004.

Debemos pagar nuestra deuda denominada en Ddlares y en Yenes con ingresos generados en Pesos u otras
divisas, ya que no generamos suficientes ingresos en Délaresy en Yenes en nuestras operaciones para pagar
toda nuestra deuda denominada en Délares y Yenes. Esto podria tener un efecto adverso en nuestra
capacidad para pagar nuestra deuda en caso de una devaluacion o depreciacion en € valor del Peso o de
cualquieradelasotrasdivisasdelos paises en los que operamos.

Una parte sustancial de nuestra deuda esta denominada en Délares y en Yenes; a 31 de marzo de 2005, las
proporciones son de 58% y 7%, respectivamente. No obstante, dicha deuda es pagada con fondos generados de las
ventas de nuestras subsidiarias. A lafecha dd presente reporte anual, no generamos suficientes ingresos en Délares
y en Yenes para pagar toda nuestra deuda denominada en Ddlares y en Yenes. Por consiguiente, tenemos que
utilizar ingresos generados en Pesos u otras divisas para pagar nuestra deuda denominada en Délares y en Yenes.
Ver el Punto 5- “Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros- Revelaciones Cualitativasy Cuantitativas de
Mercado - Riesgo en Tasas de Interés, Riesgo Cambiario y Riesgo de Capitd - Riesgo Cambiario”. Una
devaluacion o depreciacion del Peso, o de cualquier otra divisa de los paises en los cuales operamos, con relacion al
Ddlar o d Yen, podria afectar adversamente nuestra capacidad para pagar nuestra deuda. Durante 2004, México y
Espafia, nuestras operaciones mas importantes que generan ingresos no denominados en Ddlares, generaron
aproximadamente la mitad de nuestras ventas (aproximadamente 33% y 16%, respectivamente), antes de las
diminaciones que resultan de la consolidacion. En 2004, aproximadamente 22% de nuestras ventas fueron
generadas en los Estados Unidos y € 29% restante de nuedras ventas fueron generadas en diversos paises, con
varias monedas que también sufrieron depreciacionesimportantes frente al Délar y a Yen. Durante 2004, € Peso se
aprecié un 0.9% frente a Ddlar y se deprecio 3.9% frente al Y en, mientras que € Euro se aprecio un 7.1% frente d
Ddlar y un 2.6% frentea Yen.

En relacion con nuestra adquisicion de RMC, contratamos una deuda significativa denominada en Libras.
Al 31 de marzo de 2005, aproximadamente U.S.$1.3 miles de millones, 0 12% de nuestra deuda, estaba denominada
en Libras. Sin embargo, consideramos que los ingresos que se generardn en dicha moneda, seran suficientes para
cumplir con dichas obligaciones.

Nuestras operaciones de financiamiento con instrumentos derivados podrian tener un efecto adverso en €l
mer cado para nuestrosvalor es.



Tenemos contratos forward de capital sobre nuestras propias acciones, los cuales celebramos con € fin de
cumplir con nuestras obligaciones potencial es de entregar un nimero significativo de nuestras acciones al amparo de
nuestro programa de opciones para los empleados. El valor razonable estimado de dichos contratos forward de
capital esta ligado a los precios de mercado de nuestros CPOs 0 ADSs. Al 31 de diciembre de 2004, € monto
nocional de nuestras obligaciones pendientes conforme a nuestros contratos forward de capita era de
aproximadamente U.S.$1.2 miles de millones, con una ganancia de valor razonable estimada de U.S.$66.2 millones.
De conformidad con los términos de nuestros contratos forward de capital, en caso de que las acciones subyacentes
de nuestros contratos forward de capital sufran una disminucién significativa en su valor de mercado, tendriamos
gue compensar dicha disminucién. En caso de que incumpliéramos con esta obligacion, nuestras contrapartes en los
contratos forward de capital tienen la opcion de, ya sea requerirnos comprar las acciones subyacentes o vender
nuestras acciones en el mercado, lo cual podriatener un efecto adverso sobre el precio de nuestros CPOsy ADSs.

Estamos impugnando algunas reclamaciones de impuestos que podrian resultar en un pago significativo de
impuestos.

Hemos recibido notificaciones por parte de las autoridades fiscales mexicanas sobre créditos fiscales
respecto alos gercicios fiscales de 1992 a 1996 por un monto total de aproximadamente Ps3.6 miles de millones,
incluyendo intereses y recargos hasta el 31 de diciembre de 2004. Una resolucion adversa de dichas reclamaciones
podria reducir significativamente nuestro ingreso neto. Véase é Punto 4 — “Informacion d la Compafiia —
Cuestiones Regulatorias y Procedimientos Legales— Asuntos Fiscales’.

Nuestras oper aciones se encuentran sujetasaleyesy reglamentos en materia ambiental.

Nuestras operaciones estan sujetas aleyesy reglamentos en materia de proteccion ambiental en las diversas
jurisdicciones en las que operamos, tales como regulaciones sobre laliberacion de polvos de cemento alaatmésfera
0 las emisiones de gases de invernadero. La promulgacion de leyes y reglamentos més estrictos, o una
interpretacién mas estricta de las leyes y reglamentos existentes, podrian imponernos nuevas obligaciones o derivar
en la necesidad de redlizar inversiones adicionaes en materia de control ambiental, lo cua podria afectar
negativamente nuestra rentabilidad a corto plazo.

Estamos sujetos arestricciones debido aintereses minoritarios en nuestras subsidiarias consolidadas.

Llevamos a cabo nuestros negocios a través de subsidiarias. En algunos casos, otros accionistas detentan
intereses minoritarios en estas subsidiarias. Diversas desventgjas podrian resultar de la participacion de accionistas
minoritarios, cuyos intereses no siempre pueden coincidir con los nuestros. Algunas de estas desventgjas podrian,
entre otras cosas, tener como resultado que no podamos implementar mejores préacticas organizacionales y transferir
efectivoy activos de una subsidiariaaotra con € fin de distribuir activos més eficientemente.

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

Dependemos, en gran medida, de las economias de | os paises en |os que operamos. Las economias de estos
paises se encuentran en distintas etapas de desarrollo socioecondmico. Consecuentemente, como muchas otras
empresas que cuentan con operaciones internacionales significativas, estamos expuestos a riesgos derivados de las
fluctuaciones en los tipos de cambio, tasas de interés, inflacion, gasto gubernamental, estabilidad social y otros
eventos politicos, econdmicos o sociales que podrian reducir nuestra utilidad neta de manera significativa

Al cierre de 2004, el porcentaje mas grande de nuestras ventas netas (33%) y del total de nuestros activos
(23%), estaba en México. Si la economia mexicana sufre una recesion o s la inflacion y las tasas de interés
mexicanas se incrementan de manera significativa, € ingreso neto de nuestras operaciones mexicanas podria
disminuir de manera significativa, ya que la actividad de la construccién podria reducirse, lo que podria resultar en
unareduccién en las ventas de cemento y concreto premezclado. Actualmente, el gobierno mexicano no restringe la
capacidad de los mexicanos o de otros para convertir Pesos a Délares, o viceversa. El Banco de México
constantemente ha puesto a disposicion de las sociedades del sector privado moneda extranjera para que éstas
puedan satisfacer sus obligaciones denominadas en moneda extranjera. No obstante 1o anterior, s existiese una
escasez de moneda extranjera, el Banco de México podria degjar de proveer moneda extranjera a sector privado, lo



gue nos impediria comprar las divisas necesarias para satisfacer nuestras obligaciones denominadas en moneda
extranjerasin un costo adicional significativo.

Al, y para € afio terminado el, 31 de diciembre de 2004, contabamos con operaciones en los Estados
Unidos (22% de las ventas netas y 16% del total de activos), Esparia (16% de las ventas netas y 12% del total de
activos), Venezuda (4% de las ventas netas y 3% del total de activos), Centroaméricay € Caribe (8% de las ventas
netas y 5% del total de activos), Colombia (3% de las ventas netas y 3% del total de activos), Filipinas (2% de las
ventas netas y 3% ddl total de activos), otros paises asidticos, incluyendo Tailandia, (2% del total de activos) y
Egipto (2% de las ventas netas y 2% del total de activos). Con la reciente adquisicion de RMC, nuestra diversidad
geografica se haincrementado significativamente. Ademas de Espafiay los Estados Unidos, RMC tiene operaciones
en 20 paises, incluyendo a Reino Unido, Francia, Alemania, Croacia, Poloniay Letonia. Al igual que en México, la
existencia de condiciones econdmicas adversas en cuaquiera de estos paises podria tener un impacto negativo en
nuestro ingreso neto de las operaciones en dicho pais.

En afios recientes, Venezuela ha experimentado una volatilidad y depreciacion considerables de su moneda,
altas tasas de interés, inestabilidad politicay un declive del valor de los activos. Asimismo, Venezuela ha sufrido
incrementos en la inflacion, una disminucién en € producto interno bruto y un descontento laboral, incluyendo un
paro general. En respuesta a esta situacion y en un esfuerzo por reactivar la economiay controlar lainflacién, las
autoridades venezolanas establecieron controles cambiarios y de precio en productos especificos, incluyendo €l
cemento. Los controles de tipo de cambio y de precios se han mantenido, alin cuando la incertidumbre politica en
Venezuela ha disminuido desde € referendo realizado por € Presidente Chavez en Agosto de 2004, después del cual
e Presidente Chévez ha consolidado unamayoriaen el Congreso y su control sobre la Suprema Corte. Estos hechos
han tenido y seguirédn teniendo un impacto en los precios del cemento y un efecto adverso en el sector de la
construccién en Venezuela, disminuyendo la demanda de cemento y concreto premezclado, lo cual podria seguir
afectando nuestras ventas e ingresos netos.

Consideramos que Egipto representa un mercado importante para nuestro crecimiento futuro. Sin embargo,
ha surgido una inestabilidad en e Medio Oriente como resultado, entre otras cosas, del descontento civil,
extremismo, € deterioro continuo de las relaciones Palestino-Israglies y la reciente guerra en Irak. No existe la
seguridad de que la inestabilidad politica en el Medio Oriente vaya a disminuir a corto plazo, o de que los paises
vecinos, incluyendo Egipto, no se vayan a ver involucrados en e conflicto. En Egipto, en afios recientes, los
extremistas se han dedicado a promover una campafia, en ocasiones violenta, contra el gobierno. No existe la
seguridad de que los extremistas no intensificardn su oposicidn en Egipto o de que € gobierno seguird manteniendo
exitosamente los niveles de orden y estabilidad que prevalecen en la actualidad. Desde el afio 2000, € gobierno
egipcio devalud la libra egipcia cuatro veces y en enero de 2003, decidio permitir € intercambio libre de la libra
egipcia. Durante 2003, la libra egipcia se deprecio aproximadamente un 35% frente al Ddlar; mientras que durante
2004, lalibra egipcia se apreci6 frente al DAlar en aproximadamente 1%. El impacto potencia del sistemadd tipo
de cambio flotante, y de las medidas tomadas por €l gobierno egipcio paramejorar e clima de inversion en Egipto,
continGia siendo incierto. La confianza debilitada de los inversionistas como resultado de la inestabilidad de la
moneda, asi como cualquiera de las circunstancias anteriores, podrian tener un efecto adverso en la estabilidad
politicay econémica de Egipto y, consecuentemente, sobre nuestras operaciones egipcias.

Los ataques terroristas del 11 de septiembre de 2001 a World Trade Center y a Pentégono, afectaron
temporalmente € mercado de valores en los Estados Unidos, y causaron pérdidas en los principales mercados de
valores del mundo. Desde dichos ataques, ha habido ataques terroristas en Indonesiay Espafia, asi como amenazas
continuas de futuros atagues terroristas en Estados Unidos y € extranjero. En respuesta a estos atagues y amenazas
terroristas, los Estados Unidos han implementado diversas medidas anti-terroristas, siendo las mas notables €l
establecimiento de una oficina de seguridad interna (“Homeland Security”), una declaracion formal de guerra contra
d terrorismo y los continuos conflictos armados tanto en Irak como en Afganistan. Aungue no es posible
determinar € efecto alargo plazo de estos ataques y amenazas terroristas, y de la consecuente respuesta de Estados
Unidos, incluyendo los conflictos en Irak y en Afganistan, no existe certeza respecto a que no habra otros ataques o
amenazas en los Estados Unidos o en € extranjero, que puedan ocasionar contracciones econdmicas en los Estados
Unidos o0 en cualquier otro de nuestros principales mercados. Asimismo, e déficit del presupuesto actual y e
proyectado por Estados Unidos podria tener un efecto adverso en € sector publico de la construccion. Las
contracciones econdémicas en los Estados Unidos o en cualquiera de nuestros mercados més importantes podrian
afectar |lademanda domeéstica del cemento y tener un efecto adverso importante en nuestras operaciones.



PT Semen Gresik (Persero) Thk., o Gresik, un productor de cemento de Indonesia, en e cua tenemos una
participacion del 25.5%, ha experimentado dificultades continuas en PT Semen Padang, o Semen Padang, una
subsidiariade Gresik, lacua poseey operala planta de Padang, incluyendo la pérdidareal del control operaciona y
financiero, la imposibilidad de preparar unos estados financieros consolidados que incluyan las operaciones de
Semen Padang y la imposibilidad de sus auditores independientes de proporcionar una opinién sin salvedades sobre
dichos estados financieros. Después de varios intentos fallidos de acanzar una negociacién o mediar la solucion
sobre estos problemas que involucran a Gresik, el 10 de diciembre de 2003, CEMEX Asia Holdings, Ltd., o CAH,
nuestra subsidiaria propietaria de nuestra participacion en Gresik, presentd una solicitud para llevar a cabo un
procedimiento arbitral en contra de la Repulblica de Indonesiay del Gobierno Indonés ante € Centro Internacional
parala Soluciéon de Conflictos sobre Inversiones (Internacional Centre for Settlement of Investment Disputes), o
ICSID, con sede en Washington, D.C. CAH tiene como objetivo, entre otros, una rescision del contrato de
compraventa celebrado con la Republica de Indonesia en 1998, asi como € pago de todos los gastos, costos y
dafios. LalCSID ha aceptado y registrado dicha solicitud para llevar a cabo € procedimiento arbitral y € 27 de
enero de 2004 emiti6 una notificacion deregistro. El 10 de mayo de 2004, se establecid un tribunal arbitral para que
conociera de dicho conflicto. El gobierno de Indonesia ha objetado la jurisdiccion de dicho Tribunal sobre las
demandas interpuestas en la solicitud de CAH sobre el arbitrgje, y se espera una audiencia durante 2005 para
resolver |as objeciones sobre jurisdiccion antes mencionadas. No podemos preveer € efecto, si 1o hubiere, que estos
hechos tendran sobre nuestra inversion en Gresik, sobre cual serd la decision del tribunal respecto de las objeciones
de jurisdiccion impuestas por e Gobierno Indonés o los derechos de la disputa, o € periodo de tiempo en € cua €
tribunal se pronunciard.  Véase Punto 4 — “Informacion de la Compafila — Europa, Asia'y Africa — Nuestras
Operaciones en Asia — Nuestras Inversiones de Capital en Indonesid’ y “ — Cuegtiones Regulatorias y
Procedimientos L egal es— Otros Procedimientos L egales.”

Podria ser que no se pudieran g ecutar sentenciasen nuestra contra.

Podria ser que no se pudieran g ecutar sentencias en nuestra contra. Somos una sociedad anénima de capital
variable, congtituida de conformidad con las leyes de México. La gran mayoria de nuestros consgjeros, directoresy
gerentes, ademas de algunos de los expertos que se nombran en este reporte anual, residen en México, y todos o una
parte significativa de los activos de dichas personas, y la mayoria de nuestros activos, se encuentran localizados
fuera de los Estados Unidos. Como resultado de lo anterior, es posible que nuestros inversionistas no puedan
emplazar ajuicio en los Estados Unidos a dichas personas, o podria ser que no fuera posible gecutar sentencias en
Su contra o en nuestra contra en cortes de los Estados Unidos, incluyendo sentencias por responsabilidad civil bajo
las leyes federales dd mercado de valores de los Estados Unidos. El Lic. Ramiro G. Villarreal, Director Juridico de
CEMEX, nos ha expresado que tal vez sea imposible exigir, en acciones iniciadas en cortes mexicanas, las
responsabilidades derivadas Uinicamente de las leyes federales del mercado de val ores de los Estados Unidos y que
tal vez sea imposible la gecucién, en cortes mexicanas, de sentencias de cortes norteamericanas obtenidas sobre
responsabilidad civil derivada de las disposiciones de las leyes federales de mercado de valores de los Estados
Unidos.



Tipo de Cambio del Peso M exicano

Meéxico no hatenido un sistema de control del tipo de cambio desde que €l sistema doble de tipo de cambio
fue derogado el 11 de noviembre de 1991. El Peso haflotado libremente en 1os mercados internacionalesde divisas
apartir de diciembre de 1994, cuando € Banco de México abandond su palitica anterior de tener una banda oficia
de devaluacion. A partir de ese momento, € Peso ha estado sujeto a importantes fluctuaciones en su valor. Frente
a Ddlar, el Peso se deprecid 1.2% durante €l afio 2000, se aprecio 4.7% en 2001, se deprecio 13% en 2002, se
deprecio 8.3% en 2003, y se aprecio 0.9% en 2004. Estos porcentajes se basan en € tipo de cambio que utilizamos
para efectos contables, o € tipo de cambio contable de CEMEX. El tipo de cambio contable de CEMEX representa
& promedio de tres tipos de cambio distintos proporcionados por €l Banco Nacional de México, S.A., o Banamex.
En cualquier fecha determinada, el tipo de cambio contable de CEMEX puede diferir del tipo de cambio alacompra
de Pesos, al mediodia, en la Cuidad de Nueva Y ork, publicado por € Banco de la Reserva Federal de los Estados
Unidos en Nueva Y ork.

La siguiente tabla indica, para el final de los periodos y fechas indicadas, € promedio y los puntos altos y
bajos del tipo de cambio contable de CEMEX, asi como € tipo de cambio ala 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
2000 9.62 9.46 10.10 9.19 9.62 9.46 10.09 9.18
2001 917 9.33 999 895 916 934 997 8.95
2002 10.38 976 1035 902 10.43 9.66 10.43 9.00
2003.. e 1] 0 1084 1139 10.10 11.24 10.85 11.41 10.11
2004 11.14 1129 1167 1081 11.15 11.29 11.64 10.81
Mensual (2004-2005)
Octubre 11.54 — 1154 11.24 11.54 — 11.54 11.24
Noviembre 11.23 — 1153 11.23 11.24 — 11.53 11.24
Diciembre 11.14 — 11.35 1111 11.15 — 11.33 11.11
Enero 11.19 — 11.39 11.17 11.21 — 11.41 11.17
Febrero 11.10 — 11.21 11.08 11.09 — 11.21 11.04
Marzo 11.16 — 11.31 10.99 11.18 — 11.33 10.98
Abril 11.06 — 11.25 11.04 11.08 — 11.23 11.04
1) El promedio del tipo de cambio contable de CEMEX o el tipo de cambio alacompra, a mediodia, seguin sea el caso, en el Ultimo dia

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

El 29 de abril de 2005, €l tipo de cambio alacompraa mediodiafue de Ps11.08 por U.S.$1.00y € tipo de
cambio contable de CEMEX fue de Ps11.06 por U.S.$1.00.

Ver d Punto 3— “Informacion Clave — Informacion Financiera Consolidada Seleccionada” en relacion con
d tratamiento financiero de nuestras operaciones en diversas divisas.



Informacioén Financiera Consolidada Seleccionada

La informacion financiera que se muestra més adelante, a y para cada uno de los cinco afios terminados €
31 de diciembre de 2004, se desprende de nuestros estados financieros consolidados auditados. La informacion
financiera sefidada a 31 de diciembre de 2003 y 2004 y para cada uno de los tres afios que terminaron e 31
diciembre de 2004, se desprende de, debe andizarse con, y es calificada en su totalidad por referencia a, los estados
financieros consolidados y sus notas incluidos en este reporte anual.  Estos estados financieros fueron aprobados
por nuestros accionistas en la asamblea general anual de accionistas 2004 celebrada el 28 de abril de 2005.

Nuestros estados financieros consolidados, mismos que se incluyen en este reporte anua, han sido
preparados de conformidad con los PCGA en México, mismos que difieren significativamente de los PCGA en los
Estados Unidos. Estamos obligados, conforme alos PCGA en México, a presentar nuestros estados financieros en
Pesos constantes representando el mismo poder adquisitivo por cada periodo presentado. Consecuentemente, todala
informacién financiera que se presenta mas addlante y, salvo que se sefid e de otra forma, en cualquier otra seccion
de este reporte anual se expresa en Pesos constantes a 31 de diciembre de 2004. Para efectos de analizar las
principales diferencias entre los PCGA en México y los PCGA en los Estados Unidos en |o que respecta a nuestras
operaciones, véase lanota 24 de nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en este reporte anual.

Las cantidades no denominadas en Pesos incluidas en los estados financieros primero se convierten a
Ddlares, en cada caso a un tipo de cambio comerciamente disponible u dficialmente publicado por |as autoridades
para € periodo o fecha de que se trate, segiin sea & caso, y esas cantidades en Ddlares son posteriormente
convertidas a Pesos al tipo de cambio contable de CEMEX descrito en € Punto 3 — “Informacion Clave — Tipo de
Cambio del Peso” en e periodo o fecha de que setrate, segiin sea el caso.

De conformidad con los PCGA en México, cada vez que reportamos los resultados del periodo més
recientemente terminado, |os Pesos previamente reportados en periodos anteriores deben ser gjustados a Pesos con €
mismo poder adquisitivo a la fecha del balance general mas reciente, multiplicando los Pesos previamente
reportados por un indice de inflacion ponderado. Este indice se calcula con base en los indices inflacionarios de los
paises en los que operamos y |os cambios en |os tipos de cambio en cada uno de estos paises ponderados de acuerdo
al porcentaje que representan nuestros activos en cada pais ddl total de activos. Lasiguiente tablareflgjalosfactores
gue han sido utilizados para convertir 1os Pesos originalmente reportados a Pesos constantes a 31 de diciembre de
2004:

Factor delaTasa Factor delaTasa
Anua Promedio Acumulada Promedio
Ponderado a 31 de diciembre de 2004
2000 ... s 0.9900 1.2686
20 1 T 1.0916 1.2814
2002 ... 1.1049 1.1738
200 1.0624 1.0624

Las cantidades en Ddlares que se establecen més adelante y, salvo que se indique de otra forma, en este
reporte anual, son conversiones de cantidades de Pesos constantes a un tipo de cambio de Ps11.14 por U.S.$1.00, €
tipo de cambio contable de CEMEX d 31 de diciembre de 2004. Sin embargo, en el caso de operaciones cel ebradas
en Ddlares, hemos presentado la cantidad en Dolares de la operacion y la respectiva cantidad en Pesos que se
presenta en nuestros estados financieros consolidados. Estas conversiones han sido preparadas Unicamente para
conveniencia del lector y no deben entenderse como una declaracion de que las cantidades en Pesos efectivamente
equivalen a aguellas en Ddlares o de que pudieran ser convertidas a Délares al tipo de cambio indicado. El tipo de
cambio ala compra, a mediodia, € 31 de diciembre de 2004 fue de Ps11.15 por U.S.$1.00 y € 29 de abril de 2005
fue de Ps11.08 por U.S.$1.00. A partir del 31 de diciembre de 2004 hasta €l 29 de abril de 2005, €l Peso se aprecid
en aproximadamente un 0.6% frente al Dolar, de acuerdo con €l tipo de cambio alacompra, a mediodia
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CEMEX, SA.DEC.V.Y SUBSIDIARIAS
Informacién Financier a Consolidada Seleccionada

Al y por €l afio terminado el 31 dedciembre de,

2000 2001 2002

2003

2004

2004

(en millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de délares,

excepto razones financierasy accionesy montos por accion)

Informacién del Estado de Resultados:

Ventas Netas Ps 68,595 Ps 81,350 Ps 79,725 Ps 85,553 Ps 90,784 U.S$ 8,149
Costo de Ventas (1) (38,329) (45,758) (44,541) (49,319) (51,092) (4,586)
Utilidad Bruta 30,266 35,592 35,184 36,234 39,692 3,563
Gastos de Operacion (10,081) (16,165) (19,217) (18,857) (19,064) (1,7112)
Utilidad de Operacion 20,185 19,427 15,967 17,377 20,628 1,852
Resultado integral de financiamiento (costo), neto(2) ...... (2,122) 3,110 (4,013) (3,194) 1,485 133
Otrosingresos (gastos), neto (2,860) (4,899) (4,744) (5,454) (5,390) (484)
Utilidades antes de impuestos, participacién de los

trabajadores en las utilidades y participacién en

compafifas asociadas 15,203 17,638 7,210 8,729 16,723 1,501
Utilidad neta minoritaria 952 1,802 452 363 233 21
Utilidad neta mayoritaria 12,195 13,840 6,339 7,508 14,562 1,307
Utilidad por accion (3)(4) 2.95 324 141 158 292 0.26
Dividendos por accién (3)(5)(6) 0.77 0.82 0.85 0.82 0.87 0.08
Numero de acciones en circulacion (3)(7) ...oeeeeeeereeneereens 4,169 4,379 4,562 4,861 5,093 5,093
Informacion del Balance General:
Efectivo e inversiones temporales 3,760 5,034 4,400 3,479 3,814 342
Inversién en capital detrabajo neto (8) .. 11,301 10,959 8,523 6,875 5,850 525
Propiedades, maquinariay equipo, neto 110,247 105,051 109,212 110,642 107,04 9,613
Total de activos 192,320 190,707 194,154 191,250 193,623 17,381
Deudaacorto plazo 36,144 12,074 16,977 15,870 11,627 1,044
Deudaalargo plazo 33,060 51,053 53,294 54,176 54,439 4,887
Interés minoritario (9) 29,261 23,211 14,704 6,352 4,333 389
Capital contable (excluyendo interés minoritario)(10) ..... 64,082 72,577 69,992 74,445 87,234 7,831
Valor en libros por accién (3)(7) 15.36 16.57 15.34 15.32 17.13 153
Otra Informacién Financiera:
Margen de operacion. 29.4% 23.9% 20.0% 20.3% 22.7% 22.7%
EBITDA(11) 24,769 26,505 23,359 25,173 28,276 2,538
Razén de EBITDA sobre gastos financieros y

dividendos sobre acciones o capital preferente........ 4.00 439 523 5.27 6.82 6.82
Inversion en propiedades, maquinariay equipo, neto....... 4,860 6,002 5,166 4,703 4,835 434
Depreciacion y amortizacion 5,968 9,314 9,324 9,850 9,551 857
Recursos netos generados por |as actividades de 21,237 27,733 20,271 18,704 24,828 2,229

operacién(12)
Utilidad basica por CPO(3)(4) 8.85 9.72 423 4.74 8.76 0.79

Al 'y por € afio terminado el 31 dediciembre de,
2000 2001 2002 2003 2004 2004

(en millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de délares,

PCGA de los Estados Unidos (13):
Informacion del Estado de Resultados:

Ventas netas mayoritarias Ps 64,631
Utilidad de Operacién 15,731
Utilidad neta mayoritaria 10,037
Utilidad por accion basica 244
Utilidad por accion diluida 240
Informacion del Balance General:

Total de activos 190,718
Total de deudaalargo plazo 33,150
Acciones sujetas arecompra (14) —
Interés minoritario 7,811
Otros conceptos del Balance General (14) .....coveveveeveeereenee 26,865
Capital contable mayoritario 50,436

El costo de ventas incluye depreciacion.

(€

excepto por montos por accion)

Ps 72,753 Ps 73,649 Ps 84,047 Ps 89,857
11,629 11,904 14,340 16,512
11,640 6,182 8,720 17,965

2.90 138 184 3.60
2.87 138 1.80 3.58
178,789 185,611 196,340 206,359
43,088 45,125 47,204 43,639
— — 782 —
8,783 5,689 5,711 4,536
18,611 14,331 — —
53,788 56,591 74,955 92,633

(Notas en la siguiente pagina)

U.S.$8,066
1,482
1,613

0.32
0.32

18,524
3,917

407

8,315
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El resultado integral de financiamiento (costo), neto, incluye gastos financieros, productosfinancieros, resultado por valuacion y realizacion
de instrumentos financieros, que incluye instrumentos derivados y val ores que cotizan en el mercado, efectos por cambios en paridad, neto y
el resultado por posicién monetaria. Véase el punto 5 “-Comentarios y prospectos Operativosy Financieros.”

El capital social esta compuesto de acciones Serie A y acciones Serie B. Cada uno de nuestros CPOs representa dos acciones Serie A y una
accion Serie B. Al 31 de diciembre de 2004, aproximadamente 96.6% de nuestro capital en circulacién se encontraba representado por
CPOs. El 28 de abril de 2005, nuestros accionistas aprobaron un nuevo split de acciones, que se espera ocurra en Julio de 2005. Relacionado
a split de acciones, cada una de nuestras actuales acciones de Serie A seran eliminadas a cambio de dos nuevas acciones Serie A, y cada
una de nuestras actuales acciones Serie B seran eliminadas por dos nuevas acciones Serie B. En consecuencia al split de acciones, hemos
autorizado lareformade los CPOs de acuerdo al contrato de fideicomiso en el cual nuestros CPOs son emitidos para proveer la substitucion
de dos nuevos CPOs por cada uno de nuestros actuales CPOs, cada nuevo CPO representa dos nuevas acciones Serie A y una nueva accion
Serie B. El porcentaje de participacion de los actuales accionistas no cambiara como resultado del split de acciones. Sin embargo, las
utilidades por accion, dividendos por accion, valor en libros por accién, utilidad por CPO y nimero de acciones en circul acion para los afios
terminados en diciembre de 2000 a 2004 no fueron gjustados para dar el efecto retroactivo del split de acciones, la siguiente tabla presenta
dichos rubros de una manera pro forma mostrando el efecto del split de acciones.

Al y por €l afo terminado el 31 dedciembre de,

2000 2001 2002 2003 2004 2004

(en millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de
ddlares, excepto por montos por accion)
Informacién pro forma de acciones bajo
PCGA en México:

Utilidad por accion Ps 1.48 Ps 1.62 Ps 0.71 Ps 0.79 Ps 146 U.S$ 0.13
Dividendos por accién 0.39 0.41 0.43 0.41 0.44 0.04
Valor en libros por accién 7.68 8.29 7.67 7.66 857 0.77
Utilidad por CPO 4.43 4.86 212 2.37 4.38 0.40
Informacién pro forma de acciones bajo

PCGA en Estados Unidos:
Utilidad por accio6n basica 122 145 0.69 0.92 1.80 0.16
Utilidad por accion diluida..........coceerereereeereenenens 1.20 1.44 0.69 0.90 1.79 0.16
Numer o de acciones pro forma:
NuUmero de acciones en circulaCion...........cccceeene. 8,338 8,758 9,124 9,722 10,186 10,186

La utilidad por accién se calcula con base a promedio ponderado del nimero de acciones en circulacion durante el afio, como se describe
en la nota 21 de los estados financieros consolidados auditados incluidos en atra seccion de este informe anual. La utilidad basica por CPO
se determina multiplicando la utilidad basica por accion de cada periodo por tres (el nimero de acciones subyacentes a cada CPO). La
utilidad basica por CPO es presentada solo por convenienciadel lector y no presenta una medida conforme alos PCGA en México.

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

En afios recientes, nuestro consejo de administracion ha propuesto y nuestros accionistas han aprobado, propuestas de dividendos, en las
gue nuestros accionistas han tenido la opcion de escoger entre dividendos en acciones o dividendos en efectivo declarados con respecto a
los resultados de afios anteriores. Las acciones de 1os accionistas que elijan los dividendos en acciones en lugar de los dividendos en
efectivo, son emitidas con un 20% de descuento del valor de mercado en ese momento. Los dividendos declarados por accion o por CPO en
estos afios, expresados en pesos constantes a 31 de diciembre de 2004, fueron los siguientes; 2001, Ps2.31 por CPO (6 Ps0.77 por accion);
2002, Ps2.46 por CPO (6 Ps0.82 por accion); 2003, Ps2.55 por CPO (6 Ps0.85 por accidn); y 2004, Ps2.46 por CPO (6 Ps0.82 por accion).
Como resultado de las elecciones de dividendos hechas por los accionistas, en 2001 se pagaron Ps99 millones en efectivo y
aproximadamente 70 millones de CPOs adicionales fueron emitidos respecto a los dividendos declarados en €l gjercicio fiscal de 2000; en
2002 se pagaron Ps273 millones en efectivo y aproximadamente 64 millones de CPOs adicionales fueron emitidos respecto alos dividendos
declarados en el gercicio fisca de 2001; en 2003 se pagaron Ps71 millones en efectivo y aproximadamente 99 millones de CPOs
adicionales fueron emitidos respecto a los dividendos declarados en el gjercicio fiscal de 2002; y en 2004, se pagaron Ps167 millones en
efectivo y aproximadamente 75 millones de CPOs adicionales fueron emitidos respecto a los dividendos declarados en el gjercicio fiscal de
2003. 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. En nuestra asamblea anual de accionistas de 2004, la cual se celebr6 el 28 de abril de 2005, nuestros
accionistas aprobaron un dividendo de Ps2.60 por CPO (Ps0.87 por accion) para el gercicio fiscal de 2004. Los accionistas estaran
facultados pararecibir €l dividendo ya sea en acciones o efectivo, consistentemente con nuestras précticas pasadas.

Con base en el nimero total de acciones en circulacion al final de cada periodo, expresadas en millones de acciones, e incluye las acciones
sujetas a transacciones financieras derivadas, pero no incluye acciones propiedad de nuestras subsidiarias.

Inversién en capital en trabajo neto es equivalente a cuentas por cobrar més inventarios menos cuentas por pagar.

Respecto a la transaccion de capital preferente relativa a financiamiento de nuestra adquisicion de Southdown, Inc., ahora denominada
CEMEX, Inc., el concepto de interés minoritario del balance general a 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002 incluye una cantidad nominal
de U.S.$1.5 miles de millones (Ps16.7 miles de millones), U.S.$900 millones (Ps10.0 miles de millones) y U.S.$650 millones (Ps7.2 miles
de millones), respectivamente, en acciones preferentes emitidas en noviembre de 2000 por nuestra subsidiaria Holandesa. En octubre de
2003, se redimi6 la totalidad de U.S.$650 millones en acciones preferentes en circulacion. El rubro de interés minoritario en el balance
general a 31 de diciembre de 2003, incluye una cantidad de liquidacion de U.S.$66 millones (Ps735 millones) de acciones presentes
denominadas Putable Capital Securities con rendimiento de 9.66% emitidos por una de nuestras subsidiarias en mayo de 1998 por una
cantidad de U.S.$250 millones. En abril de 2002, aproximadamente U.S.$184 millones de la cantidad total de liquidacién de dichos valores
fueron ofrecidos para compray aceptados por nosotros mediante oferta piblica. En noviembre de 2004, se gjercid la opcion de compray se
redimid los valores restantes. Hasta el 1 de enero de 2004, para efectos contables de conformidad con los PCGA en México, esta operacion
fue registrada como interés minoritario en ruestro balance genera y los dividendos preferentes declarados en las acciones preferentes
fueron registrados como parte de la utilidad minoritaria en nuestro estado de resultados. Asimismo, la utilidad minoritaria incluye
dividendos preferentes por un monto aproximado de U.S.$17 millones (Ps207.4 millones) en 2000, U.S.$76.1 millones (Ps913.8 millones)
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en 2001, U.S.$23.2 millones (Ps275.9 millones) en 2002 y U.S.$12.5 millones (Ps153.6 millones) en 2003. Al 1 de enero de 2004, como
resultado de nuevos pronunciamientos contables de conformidad con los PCGA en México, esta operacion fue registrada como deuda en
nuestro balance general y los dividendos pagados sobre estos instrumentos durante 2004, |os cuales fueron por una cantidad aproximada de
U.S.$5.6 millones (Ps66.1 millones), fueron registrados como parte del gasto financiero en nuestro estado de resultados.

(10) En diciembre de 1999, celebramos diversos contratos forward con un nimero de bancos cubriendo 21,000,000 de ADSs. En diciembre de
2002, acordamos con los bancos liquidar en efectivo dichos contratos forward y simultaneamente celebrar nuevos contratos forward con los
mismos bancos, en términos similares a los acordados originamente. Bajo l0s nuevos contratos forward, 1os bancos retuvieron los ADSs
subyacentes en los contratos originales, que se habian incrementado a 25,457,378 ADSs por los dividendos en acciones hasta junio de
2003. Como resultado de esta liquidacion neta reconocimos en diciembre de 2002, una disminucion de aproximadamente U.S.$98.3
millones (Ps1,095.1 millones) en el capital contable, resultante de los cambios en la valuacién de los ADSs. En octubre de 2003, con
relacion a la oferta de todos los ADSs subyacentes en los contratos forwards, nosotros acordamos con los bancos liquidar los contratos
forward en efectivo. Como resultado de la liquidacion final efectuada en octubre de 2003, reconocimos un incremento de aproximadamente
U.S.$18.1 millones (Ps201.6 millones) en nuestro capital contable, resultante de los cambios en valuacion de los ADSs de diciembre 2002
hasta octubre 2003. Durante la vigencia de estos contratos forward, 1os ADSs subyacentes se consideraron como vendidos alos bancosy los
contratos forward como operaciones de capital, y, por consiguiente, los cambios en el valor razonable de los ADSs se registraron hasta la
liquidacion delos contratos forward.

(11) El EBITDA esigua ala utilidad de operacion antes de gastos de amortizacion y depreciacion. Bajo los PCGA en México, la amortizacion
del crédito mercantil no seincluye dentro de la utilidad de operacion, este rubro se registra en otros ingresos (gastos). El EBITDA y larazén
de EBITDA a gastos por interés, dividendos por valores de capital y dividendos por capital preferente son presentados en este documento
por que pensamos que son ampliamente aceptados como indicadores financieros de nuestra capacidad de financiar internamente inversiones
de activo fijo y pagar o incurrir en deuda y capital preferente. El EBITDA y dichas razones financieras no deben de ser consideradas como
indicadores de nuestro manejo financiero, como alternativa del flujo de efectivo, como medidas deliquidez o para ser comparadas con otras
medidas similares de otras compafiias. En la siguiente tabla, el EBITDA es reconciliado con la utilidad de operacion, la cual consideramos
gue es la medida mas comparable determinada conforme a los PCGA en México. Nosotros no requerimos preparar estado de flujo de
efectivo conforme a PCGA en México y, por consiguiente, no tenemos medidas de flujo de efectivo conforme a PCGA en México que sean
comparables al EBITDA.

Por el afio terminado el 31 de diciembre de,
2000 2001 2002 2003 2004 2004
(en millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de ddlares)

Reconciliacion del EBITDA ala Utilidad

de Operacion
EBITDA Ps 24769 Ps 26505 Ps 23359 Ps 25173 Ps 28276 U.S$ 2,538
Menos:

Gasto por depreciacion y amortizacion ... 4,584 7,078 7,392 7,796 7,648 686
Utilidad de Operacion 20,185 19,427 15,967 17,377 20,628 1,852

(12) Los recursos generados por las actividades de operacion es igual a la utilidad neta mayoritaria mas las partidas que no requirieron el
desembolso de efectivo més lainversion en capital en trabajo, excluyendo los efectos de adquisiciones.

(13) Se ha actualizado la informacion al y para los afios terminados el 31 de diciembre de 2000, 2001, 2002 y 2003 bajo los PCGA en Estados
Unidos utilizando el factor de inflacién derivado del indice nacional de preciosal consumidor, o INPC, en México, como es requerido por la
Regulacion SX, bajo la Ley de Valores, en lugar de utilizar el factor de actualizacion ponderado que es utilizado por la compafiia y de
acuerdo a PCGA en México y que le fue aplicado a la informacion presentada bajo PCGA en México de afios anteriores. Ver la nota 24 de
nuestros estados financieros consolidados incluidos en otra seccion de este reporte anual para una descripcion de las principales diferencias
entre los PCGA en México y los PCGA en Estados Unidos en lo relativo a CEMEX.

(14) Para efectos de reportes financieros conforme a PCGA en Estados Unidos, hasta el 31 de diciembre de 2002, los rubros que no coincidian
con la definicion de capital contable o de deuda, fueron presentados de acuerdo a un tercer grupo, comdnmente conocido como “Otros
conceptos del Balance Genera”. Al 31 de diciembre de 2002, estos elementos, segin nos aplicaron, incluian el capital preferente y los
valores denominados putable capital securities descritos en la nota 9 anterior y la obligacién conforme a contratos forwards descritos en la
nota 10 anterior. Al 31 de diciembre de 2003, como resultado de la adopcion del SFAS 150 “Contabilidad de Ciertos Instrumentos
Financieros con Caracteristicas de Deuda y de Capital” estos elementos son presentados como un rubro por separado dentro de |os pasivos.
Para una descripcion més detallada de estos elementos, y como estén relacionadas con nosotros, véase las notas 15(E), 15(F) y 24(m) de
nuestros estados financieros consolidados incluidos en este reporte anual.
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Punto 4 - Informacion dela Companiia

Salvo que se indique lo contrario, en este reporte anual las cantidades relativas a nuestras ventas y activos,
incluyendo porcentajes, por pais o region, son calculadas antes de las eliminaciones resultado de la consolidacion
y, por lo tanto, incluyen saldos inter-compafiia entre paises y regiones. Estos saldos inter-compafiia son eliminados
cuando se cal culan sobre una base consolidada.

Vision General del Negocio

Somos una sociedad anénima de capital variable, constituida conforme las leyes de México, con nuestras
oficinas corporativas principales ubicadas en Av. Ricardo Margain Zozaya #325, Col. Valle del Campestre, Garza
Garcia, Nuevo Ledn, México, 66265. Nuestro teléfono es (011-5281) 8888-8888. CEMEX, Inc., con domicilio en
840 Gessner Road, Suite 1400, Houston, Texas 77024. es la sociedad autorizada para oir y recibir notificaciones en
representacion de CEMEX, Unicamente en asuntos relacionados con procedimientos iniciados por la Comisién de
Valores de los Estados Unidos (Securities and Exchange Commission) de conformidad con los requisitos que se
establecen en lalegidacion federa de valores de los Estados Unidos.

CEMEX fue fundada en 1906 e inscrita en la Seccion de Comercio del Registro Publico de la Propiedad y
Comercio de Monterrey, Nuevo Ledn, México, € 11 de junio de 1920, con una duracion de 99 afios. En € afio

2002, la asamblea general anual de accionistas resolvié prorrogar la duracion de la sociedad hasta € afio 2100. La
denominacién de la sociedad es CEMEX, Sociedad Anénima de Capital Variable.

CEMEX eslatercera empresa cementeramas grande del mundo, en términos de capacidad instalada, que a
31 de diciembre de 2004 era de aproximadamente 81.7 millones de toneladas. Asimismo, somos una de las
empresas comercializadoras de cemento y clinker més grandes del mundo, habiendo comercializado més de 10
millones de toneladas de cemento y clinker en € afio 2004. Somos una sociedad controladora que, a través de
nuestras subsidiarias operativas, se dedica principamente a la produccion, distribucion, comercializacion y venta de
cemento, concreto premezclado, agregados y clinker. Somos un productor mundia de cemento con operaciones en
Norte, Centro y Sudamérica, Europa, € Caribe, Asiay Africa. Después de la adquisicion de RMC en marzo de
2005, y con base en nimeros a 31 de diciembre de 2004, CEMEX tenia una capacidad instalada de
aproximadamente 98.7 millones de toneladas de cemento, fortaleciendo su posicion como la tercera empresa
cementera mas grande del mundo. CEMEX, junto con RMC, es actuamente € productor més grande de concreto
premezclado del mundo con una capacidad de produccion anual de 75 millones de metros cubicos de concreto
premezclado y es la cuarta empresa mas grande en produccion de agregados en € mundo, con una produccién anual
en 2004 de 170 millones de toneladas de agregados. Al 31 de diciembre de 2004, nuestros activos a nivel mundial
ascendian a aproximadamente Ps193.6 miles de millones (U.S.$17.4 miles de millones) (la cantidad anterior no
incluye laadquisicién de RMC o la venta reciente de varios activos en los Estados Unidos, mismos que se describen
mas adelante). El 29 de abril de 2005, teniamos una capitalizacion de mercado de aproximadamente Ps135.2 miles
de millones (U.S.$12.2 miles de millones).

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras principales plantas de produccion de cemento se encontraban
ubicadas en México, Espafia, Venezuela, Colombia, Estados Unidos, Egipto, Filipinas, Tailandia, Costa Rica,
Republica Dominicana, Panama, Nicaraguay Puerto Rico. Al 31 de diciembre de 2004, nuestros activos, plantas
cementeras y capacidad instalada, sobre una base no consolidada, eran las que se sefialan a continuacion. La
capacidad instalada de produccion de cemento, que se refiere ala capacidad tedrica de produccién de cemento anual,
representa la capacidad equivalente de cemento gris, que calcula una tonelada de capacidad de cemento blanco por
aproximadamente dos toneladas de capacidad de cemento gris. También incluye, generalmente, la participacion
proporciona en la capacidad instalada de las empresas en las que tenemos una participacion minoritaria, pero no
incluye nuestra participacion proporciona en la capacidad instalada derivada de nuestra participacion del 18.8% en
el capital de RMC a 31 de diciembre de 2004.
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Al 31 dediciembre de 2004 ¥

Activos Numerode  Capacidad instalada
(en milesdemillones Plantas (millonesde
de Pesos constantes) Cementeras toneladas por afo)
Norteamérica
MEXICO.....vrvererreeeeterreserere et Ps64.4 15 27.2
Estados Unidos..........ccovvrerereninenennn. 448 13 143
Europa, Asiay Africa
[S55 o7 7 T 32.8 8 110
ASIBueiicieicee e 122 4 109
[0 ] oL (0O 6.0 1 4.9
Sudamérica, Centroaméricay el Caribe
VENEZUEA.......cvvrererreririririnsiseseneeens 85 3 4.6
Colombia.......cccoeeeeeinnnrerieieiine, 9.2 5 48
Centroaméricay d Caribe................ 13.6 5 3.7
Activos de Cemento y Clinker dela
unidad de Comercializaciény Otras
OPEraCioNES. ......ccovvevererererirsese s st 835 — 0.3

(1) Lainformacion contenida en estatablano toma en cuenta las siguientes operaciones, mismas que se describen mas adelante: (i) la
adquisicion de RMC que fue consumada el 1 de marzo de 2005, (ii) la venta de nuestros Activos Estadounidenses consumada el 31 de
marzo de 2005, y (iii) la venta de nuestra participacion del 11.92% en Cementos Bio Bio, S.A. anunciada el 26 de abril de 2005.

En la tabla anterior, “Asia’ incluye nuestras subsidiarias asidticas, y, para efectos de las columnas
identificadas como “Activos’ y “Capacidad Instalada’, nuestra participacion del 25.5% al 31 de diciembre de 2004
en Gresik. Al 31 de diciembre de 2004, ademés de las cuatro plantas cementeras que son propiedad de nuestras
subsidiarias asiéticas, Gresik operaba cuatro plantas cementeras con una capacidad instalada de 17.3 millones de
toneladas. En latabla anterior, “Centroaméricay e Caribe” incluye nuestras subsidiarias en Costa Rica, Republica
Dominicana, Panama, Nicaragua, Puerto Rico y otros activos en la region del Caribe.  Asimismo, en la tabla
anterior, “Activos de Transporte para Cemento y Clinker y otras Operaciones’, incluye nuestro 11.9% de
participacién en Cementos Bio Bio, SA., d 31 de diciembre de 2004, una empresa chilena productora de cemento
que tiene tres plantas cementeras con una capacidad instalada de aproximadamente 2.25 millones de toneladas, y
cuentas por cobrar de CEMEX (Unicamente la sociedad controladora) por un monto aproximado de Ps33.8 miles de
millones, mismos que son eliminados en la consolidacién.

Durante los dltimos 15 afios, emprendimos un importante programa de expansion geogréfica para
diversificar nuestros flujos de efectivo e incursionar en mercados cuyos ciclos econdmicos dentro de la industria del
cemento operan de manera independiente a los de México y que ofrecen un potencial de crecimiento a largo plazo.
Hemos construido una extensa red de centros y terminales de distribucion maritima y terrestres que nos dan acceso
comercial adrededor de mundo. Las siguientes han sido nuestras adquisiciones mas significativas durante los
ultimos cinco afos:

El 27 de septiembre de 2004, en relacion con la oferta plblica de compraventa de las acciones de RMC,
CEMEX UK Limited, una subsidiaria que controlamos indirectamente, adquirié 50 millones de acciones de
RMC por un monto aproximado de £432 millones (U.S.$786 millones, basado en un tipo de cambio
Libra/Ddlar de £0.5496 por U.S$1.00 ad 27 de septiembre de 2004), las cuales representaban
aproximadamente el 18.8% de las acciones en circulacion de RMC. El 1 de marzo de 2005, una vez
aprobado por € consgo de administracion y los accionistas, asi como también una vez obtenidas las
autorizaciones regulatorias aplicables, CEMEX UK Limited compr6 € 81.2% de las acciones en
circulacion de RMC y consumd nuestra adquisicion de RMC. El valor de la operacién, incluyendo la
deuda asumida de aproximadamente U.S.$1.7 miles de millones de RMC, fue de aproximadamente
U.S.$5.8 miles de millones.
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En agosto y septiembre de 2003, adquirimos €l 100% del capital social de Mineral Resource Technologies
Inc., asi como los activos cementeros de Dixon-Marquette Cement, por un precio total de aproximadamente
U.S.$99.7 millones. La planta cementera se encuentra ubicada en Dixon, Illinois y tiene una capacidad de
produccion anual de 560,000 tondladas. Esta planta cementera se vendio € 31 de marzo de 2005, como
parte de laventa de activos en Estados Unidos que se describe més adelante.

En julio y agosto de 2002, adquirimos € 100% de las acciones en circulacién de Puerto Rican Cement
Company, Inc. o PRCC, mediante una oferta pdblica y una fusion subsecuente. El valor total de la
operacion fue de aproximadamente U.S.$281.0 millones, incluyendo U.S.$100.8 millones de deuda neta
asumida.

En julio de 2002, incrementamos nuestra participacion a 77.7% en CEMEX Asia Holdings, Ltd. o CAH,
una subsidiaria originamente creada para co-invertir con inversionistas institucionales en operaciones de
cemento en Asia. A través de intercambios de acciones trimestrales (acciones de CAH por CPOs de
CEMEX) con los accionistas de CAH en 2003 y 2004, incrementamos nuestra participacion en CAH a
92.3% En agosto de 2004, adquirimos un 6.83% adiciona de capita de CAH por una cantidad de
aproximadamente U.S.$70 millones, por 1o que incrementamos nuestra participacion en el capital de CAH
a99.1%.

En julio de 2002 compramos, a través de una subsidiaria que controlamos indirectamente, € 30% de la
participacion econdmica en la compafiia de cemento de Filipinas Solid Cement Corporation, o Solid, que
no habia sido previamente adquirida por CAH, por una cantidad aproximada de U.S.$95 millones.

En mayo de 2001 adquirimos, através de CAH, el 100% de participacion econdmica en Saraburi Cement
Company Ltd., una empresa cementera establecida en Tailandia con una capacidad instalada de
aproximadamente 700,000 toneladas, por un monto total aproximado de U.S.$73 millones. En julio de
2002, Saraburi Cement Company cambié su denominacion socidl a CEMEX (Thailand) Co. Ltd., o
CEMEX (Thailand).

En noviembre de 2000, mediante una oferta publica y una fusion subsecuente, adquirimos e 100% de las
acciones en circulacion del capital ordinario de Southdown, Inc., o Southdown, una empresa productora de
cemento establecida en los Estados Unidos. El monto total de la adquisicién de Southdown fue de
aproximadamente U.S.$2.8 miles de millones. En marzo de 2001, mediante una reestructuracion
corporativa, integramos las operaciones de Southdown con nuestras demas operaciones en los Estados
Unidosy Southdown cambié su denominacién a CEMEX, Inc.

Como parte de nuestra estrategia, revisamos y adecuamos de tiempo en tiempo nuestras operaciones al
implementar nuestros procesos de integracion, y agunas veces desinvertimos en aquellos activos que creemos son
menos importantes paral os objetivos de nuestra estrategia.

El 31 de marzo de 2005, vendimos nuestras plantas de cemento de Charlevoix, Michigan y Dixon, lllinois,
asi como diversas terminades de distribucion localizadas en la region de los Grandes Lagos a Votorantim
Participacoes, SA., una empresa de cemento en Brasil, por una cantidad total de aproximadamente U.S.$389
millones. La capacidad combinada de las dos plantas de cemento que fueron vendidas es de aproximadamente dos
millones de toneladas por afio y las operaciones de estas plantas representaron aproximadamente €l 10% de nuestro
flujo de efectivo en nuestras operaciones en |os Estados Unidos para €l afio terminado el 31 de diciembre de 2004.

El 26 de abril de 2005 anunciamos la venta de nuestra participacion del 11.92% en € capital de Cementos
Bio Bio, S.A., una compariia cementera en Chile, por aproximadamente U.S.$65 millones. Los recursos obtenidos
delaventa seran utilizados parareducir nuestra deuda.

En € afo que termind € 31 de diciembre de 2004, nuestras ventas netas, antes de las eliminaciones que
resultan de la consolidacion, se dividieron entre | os paises en |os que operamos como Sse muestra a continuaci on:
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Para una andlisis detallado de los ingresos totales por mercados geogréficos, de los afios terminados el 31
de diciembre de 2002, 2003 y 2004, respectivamente, ver € Punto 5 — “Comentarios Operativos y Financieros’ de
este reporte anual .

Visién General deRMC

RMC es uno de los principales productores internacionales y proveedores de materiaes, productos y
servicios utilizados principamente en la industria de la construccién. Tiene unidades de operacion en 22 paises,
principamente en Europa y los Estados Unidos, y emplea arededor de 26,000 personas alrededor del mundo. La
distribucion geogréfica de las operaciones de cemento de RM C se muestra en lasiguiente tabla.

Al 31 dediciembrede 2004
Capacidad Total de

Cemento
Plantas de (Millones de toneladas
Cemento por afio)

Norte América
Estados Unidos 1 0.9
Europa, Asiay Africa

Gran Bretafia 3 2.7
Alemania 3 6.4
Croacia 3 2.6
Letonia 1 0.4
Polonia 2 31
Lituania - 0.9
Total 13 17.0

! Incluye nuestra participacion proporcional en una planta de cemento (34.5%).

RMC es uno de los principales productores de cemento en Europa y uno de los mas importantes
proveedores de concreto premezclado y agregados del mundo. En 2004, vendio 14.4 millones de toneladas de
cemento, 51.4 millones de metros clbicos de concreto premezclado y 131.6 millones de tonel adas de agregados.

Los activos cementeros de RMC incluyen 13 plantas cementeras y 8 molinos de cemento. Las plantas de
cemento se encuentran localizadas en Croacia, Alemania, Letonia, Polonia, & Reino Unido y los Estados Unidos.
La capacidad total cementerade RMC esde 17 millones de tonel adas.
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Tanto CEMEX como RMC tienen operaciones en los Estados Unidos y Espafia.  Las principaes
operaciones de RMC en los Estados Unidos estan en California (agregados, cemento y concreto), las Carolinas 'y
Georgia (concreto), Florida (agregados y concreto) y en los estados del suroeste como Arizona, Nuevo México y
Texas (agregados y concreto). En Espaia (agregados y concreto), sus operaciones se localizan predominantemente
en Madrid, Barcelona, Vaenciay Alicante.

La informacién que se indica mas adelante sobre los ingresos de las operaciones de RMC para € afio
terminado el 31 de diciembre de 2004, ha sido obtenida de | os estados financieros anual es auditados para 2004. Los
estados financieros de RM C fueron preparados por dicha compafiia de conformidad con los PCGA del Reino Unido,
los cuales difieren significativamente respecto de los PCGA en México.

Parael afio terminado el 31 de diciembre de 2004, los ingresos de las operaciones continuas de RMC, antes
de los ingresos sobre las asociaciones en participacién no consolidadas y entidades asociadas de aproximadamente
£351.7 millones, fueron de £4,121.1 millones, y se dividieron en las siguientes areas geogréficas:

Resto del Mundo
4%

] Gran Bretafia
Estados Unidos 26%
23%
Alemania
14%
Resto de Europa
33%

Para més informacion respecto de las operaciones de RMC, véase “ — Descripcion de las Operaciones de
RMC.”

Nuestr os Pr ocesos de Produccion

El cemento es un agente adhesivo, que, al mezclarse con arena, grava 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 ciertas aplicaciones dentro de la construccién. El concreto premezclado es la mezcla de cemento y
ciertos agregados, tales como arena o grava, y agua.

Los agregados se forman de arena y grava, o piedra molida como granito, piedra calizay arenisca 'y son
utilizados en la fabricacion de concreto premezclado, piedra para pavimentacion, productos de concreto, cal,
cemento y mortero en la industria de la construccion. Los agregados son obtenidos ya sea de la superficie de la
tierrade minas de arena o gravay piedra o mediante el dragado de depdsitos marinos.

Proceso de Produccion de Cemento
Fabricamos cemento mediante un proceso quimico estrictamente controlado, € cual inicia con laextraccion

y trituracion de piedra caliza y arcillay, en algunos casos, otras materias primas. La arcillay la piedra caliza son
entonces pre-homogenizadas, un proceso que consiste en combinar diferentes tipos de acillay piedra caiza en
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diversas proporciones en un &rea de amacenamiento muy amplia. La mezcla se seca generamente mediante la
aplicacion de caor a fin de diminar la humedad adquirida en la cantera. Las materias primas molidas son
suministradas, en proporciones preestablecidas, mismas que varian dependiendo del tipo de cemento que se vaya a
producir, en un proceso de trituracion que mezcla alln mas los diversos materiales y los reduce en tamafio antes de
entrar a horno. En e horno, las materias primas son calcinadas, o procesadas a alta temperatura, para producir €l
clinker. El clinker es el producto intermedio utilizado en la elaboracion de cemento obtenido de la mezclade piedra
calizay arcillacon éxido de hierro.

Existen dos procesos principales que se utilizan en la fabricacion del cemento, el proceso seco y e proceso
himedo. El proceso seco es més eficiente en cuanto al ahorro de combustible. Al 31 de diciembre de 2004, 47 de
nuestras 54 plantas de produccion, utilizaban € proceso seco, en tanto que cinco de dichas plantas aplicaban el
proceso himedo y dos utilizaban ambos procesos. Tres de las siete plantas de produccion que utilizan € proceso
himedo se encuentran ubicadas en Venezuela. Las otras cuatro plantas de produccion que aplican € proceso
himedo se encuentran ubicadas en Colombia, Nicaraguay en Filipinas. Asimismo, nueve de |as plantas de cemento
de RMC utilizan el proceso seco, y cuatro de ellas utilizan € proceso hiumedo. En e proceso himedo, |as materias
primas son mezcladas con agua para formar una pasta himeda que se aimenta d horno. Los costos de combustible
son més altos en € proceso humedo que en € proceso seco ya que € agua que se agrega a las materias primas para
formar la pasta himeda, debe evaporarse durante € proceso de produccion de clinker. En e proceso seco, se
suprime la necesidad de afladir agua y la formacion de la pasta himeda, y €l clinker se forma mediante la
calcinacién de las materias primas secas. Mediante la tecnologia mas moderna, las materias primas primero son
mezcladas en un silo de homogeneizacion y se procesan através de unatorre de precalentamiento que utiliza el calor
de la chimenea generado por € horno para pre-calcinar las materias primas antes de ser calcinadas para producir €l
clinker. Finalmente, € clinker y la cal son suministradas en proporciones preestablecidas a un molino de cemento
donde son triturados hasta convertirlos en un polvo extremadamente fino para producir e cemento terminado.

Proceso de Produccién de Concreto Premezclado

La produccién de concreto premezclado es a base de cemento, a cual se le afiade un agregado fino y
grueso, agua y aditivos (los cuaes controlan las propiedades del concreto, incluyendo la plasticidad, facilidad de
bombeo, resistencia al congelamiento y derretimiento, fuerza 'y tiempo de fraguado). Larigidez del concreto se
produce a través de una reacciéon quimica de hidratacion — la afladidura de agua rellena los vacios en la mezcla,
volviéndola una masa solida.

Basede Usuarios

En la mayor parte de los mercados en que competimos, €l cemento es & principal material de construccion
en los sectores industrial y residencial. La fata de sustitutos de cemento disponible aumenta la comercializacion de
nuestro producto. Los consumidores findles de cemento en cada regién en las que operamos varian pero
generalmente incluyen, entre otros, mayoristas, productores de concreto premezclado, clientes industriales y
contratistas de compras agranel.

Nuestra Estrategia de Negocios
Buscamos seguir fortaleciendo nuestro liderazgo global mediante un crecimiento rentable a través de la
integracion de nuestra posiciones en la cadena del cemento y maximizando nuestro desempefio integral,

implementando |as siguientes estrategias operativas:

Concentrarnos en nuestr os negocios base de cemento, concreto premezclado y agregados

Sujeto a las condiciones econdmicas que pueden afectar nuestra capacidad para concluir adquisiciones,
pretendemos continuar adicionando activos a nuestra cartera existente.

Pretendemos continuar diversificando geogréficamente nuestras operaciones de cemento, concreto
premezclado y agregados e integrarnos verticalmente en los nuevos mercados, asi como en los existentes, mediante
lainversién, adquisicion y desarrollo de operaciones complementarias en la cadena del cemento. Consideramos que
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la administracion de nuestras operaciones de cemento, concreto premezclado y agregados como un negocio integral
podra hacerlas mas eficientes y originard mayores ganancias aque si se realizan de forma separada.

Mediante la participacion sdlectiva en mercados que tienen potencial de crecimiento a largo plazo, y
mediante la compra de operaciones que se benefician de nuestra administracion y experienciay activos que integran
nuestra cartera existente, en lamayoria de los casos hemos sido capaces de incrementar nuestro flujo de efectivo y
retorno del capital empleado.

Normal mente consideramos oportunidades para, y rutinariamente participamos en discusiones preliminares
relativas a, adquisiciones.

Utilizacién de Capital de forma Efectiva
Analizamos adquisiciones potenciales alaluz de nuestros tres principios fundamentales de inversion:

El potencia para aumentar € valor de la entidad a ser adquirida debe ser principa mente
conducido por factores en los que podamos influir, particularmente la aplicacion de nuestra
administracion y experiencia pararevertir positivamente el negocio;

Laadquisicion no debe comprometer nuestrafortaleza financiera; y

La adquisicién debe ofrecer un mayor rendimiento a largo plazo en nuestra inversién que en
nuestro costo de capital, asi como deberia ofrecer un rendimiento en e capita empleado de
cuando menos diez por ciento.

Para efectos de disminuir nuestros compromisos de capital y aumentar nuestro rendimiento del capital,
seguiremos analizando las fuentes potenciales de capita disponibles en relacion con adquisiciones, incluyendo
fuentes de financiamiento local y posibles alianzas estratégicas.

Apalancar Plataformas para lograr los estandares Optimos de operacion e integrar rapidamente nuestras
adquisiciones

Al continuar produciendo cemento a un costo reducido creemos que continuaremos generando los flujos de
efectivo suficientes para apoyar nuestro crecimiento presente y futuro. Nos empefiamos en reducir los costos
corporativos y aguellos relacionados con la produccion de cemento mediante una estricta politica de administracion
de costos y una constante busgueda de eficiencia. Hemos implementado varios programas estandarizados a nivel
mundial como parte de este proceso. Estos programas han sido disefiados para desarrollar eficientes y mejores
précticas, las cuales nos ayudaran en una reduccion adicional de costos, enfocar nuestros procesos y lograr sinergias
de nuestras operaciones globales. Asimismo, hemos implementado $stemas de informacion de administracion
centralizados en todas nuestras operaciones, incluyendo sistemas administrativos, contables, de compras, de
administracion de clientes, de preparacion de presupuestos y de control, mismos que esperamos nos ayuden a
reducir costos.

Con cada adquisicion internacional, hemos mejorado la implementacion de los procesos tecnolégicos y
administrativos requeridos para la rapida integraciéon de dichas adquisiciones dentro de nuestra estructura
corporativa existente. La implementacion de los programas antes mencionados nos ha permitido que integremos
nuestras adquisiciones de formamas rapiday eficiente.

Planeamos continuar con la diminacion de duplicidades en todos los niveles, mgorar las estructuras
corporativasy centralizar funciones administrativas paraincrementar nuestra eficienciay reducir costos. Asimismo,
en los Ultimos afios hemos implementado varios procedimientos para mejorar € impacto ambiental de nuestras
actividades, asi como de nuestros productos.

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

Proporcionar la mejor oferta para nuestrosclientes

Consideramos que mediante € logro de nuestro objetivo de integrar nuestros negocios en la cadena
cementera podemos mejorar y ampliar € valor que proporcionamos a huestros consumidores. Consideramos que
mediante € ofrecimiento de soluciones integral es proporcionaremos a nuestros consumidores servicios y productos
demejor calidad.

Continuamos enfocandonos en desarrollar nuevas ventgjas competitivas que nos distingan de nuestros
competidores. Asimismo, estamos reforzando nuestras marcas comerciales y corporativas en un esfuerzo por
mejorar el vaor de nuestros productos y servicios para nuestros consumidores. Nuestro bgjo costo combinado con
nuestro servicio de ata calidad nos ha permitido abrir paso en estas areas.

Consideramos gque nuestra comercidizacién a través de Construrama y nuestras otras estrategias de
mercadotecnia en México fortaleceran nuestra red de distribucion, promoveran la lealtad entre distribuidores y
fortalecerén nuestra red comercial. Con Construrama estamos elevando los esténdares operativos y de servicio de
nuestros distribuidores, proveyéndolos con capacitacion, una imagen estandarizada y publicidad nacional. Nuestra
otra estrategia, misma que llamamos “Multiproductos’, ayuda a nuestros distribuidores a ofrecer una gama mas
amplia de materiales paralaconstruccion y areforzar el valor de nuestros productos en sus clientes.

En Espafia, hemos implementado diversas iniciativas para incrementar € valor de nuestros servicios a
nuestros clientes, tales como acceso mévil ainformacion de cuentas, capacidad de entrega de cemento a granel las
24 horas del dia, entrega nocturna de concreto premezclado y un programa para incentivar la lealtad de nuestros
clientes.

Fortalecer nuestraestructurafinanciera
Consideramos que nuestra estrategia de iniciativas de reduccion de costos, incremento en e valor y
expansion geogréfica se traduciran en crecimiento de los flujos de efectivo operativos. Nuestro objetivo es
fortalecer nuestra estructura financiera mediante:
Laoptimizacion del costo de nuestra deuda financieray su perfil de vencimiento;

Incrementar nuestro acceso a fuentes de capital diversas; y

El 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.

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

Continuaremos enfocdndonos en contratar y mantener gjecutivos profesionales, motivados y expertos en su
area. Nuestra direccion gecutiva continuamente fomenta en los gecutivos que éstos revisen Nuestros procesos y
précticas, e identifiquen enfoques administrativos y de negocio innovadores con el fin de mejorar nuestras
operaciones. Mediante la rotacion de nuestros g ecutivos de un pais a otro y de un érea de nuestras operaciones a
otra, estamos incrementando su diversidad de experiencia.

Proveemos a nuestros gjecutivos con capacitacion a lo largo de sus carreras. Ademas, a través de nuestro
programa de compensaci on basado en acciones, nuestros g ecutivos participan en nuestro éxito financiero.
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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 administracion. Seguiremos reforzando y desarrollando esta infraestructura para sostener efectivamente nuestra
estrategia.
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Nuestra Estructura Cor porativa

Somos una sociedad tenedora de acciones y operamos nuestro negocio a través de subsidiarias que, a su
vez, tienen participacién en nuestras sociedades operadoras de cemento y concreto premezclado, asi como en otros
negocios. El siguiente diagrama describe nuestra estructura corporativa a 31 de diciembre de 2004. El diagrama
también indica, para cada sociedad, nuestro porcentgje aproximado de capital o participacidn econdmica directa o
indirecta. El diagrama ha sido simplificado para mostrar Unicamente nuestras principales sociedades tenedoras de
acciones en los principales paises en los que operamos y ho incluye nuestras subsidiarias controladoras tenedoras
intermedias ni nuestras subsidiarias operativas.

CEMEX, SA.
deC.V.

(México)

deC.V.
(México)
100%

CEMEX México, SA.

Empresas Tolteca de Centro Distribuidor de
México, SA. deC.V. Cemento, SA. deC.V.
(México) (México)

100%

100%

CEMEX Espafia, SA.
(Esparia)
99.7%

RMC Group p.l.c.
(Reino Unido)
18.8%(1)

CEMEX UK Limited CEMEX Colombia, SA. CEMEX Corp.
(Reino Unido) (Colombia) (Estados Unidos)
100% 99.6% 100%

Assuit Cement Company
(Egipto)
95.8%

CEMEX (Costa Rica),
SA.

CEMEX Asia Holdings,
Ltd.
(Singapur)
99.1%

100%(3)

25.5%

CEMEX Venezuela,
SA.CA.
(Venezuela)
75.7%

Puerto Rican Cement

Cemento Bayano, SA.
(Panama)
99.3%

CEMEX Inc.
(Estados Unidos)
100%

CEMEX Nicaragua, SA.
(Nicaragua)
100%

Company, Inc. Cementos Nacionales,
Solid Cement Corp. CEMEX (Thailand) Co. (Puerto Rico) SA.
(Filipinas) Ltd. 100% 1 (Repuiblica Dominicana)
100%(2)(3) - (Tailandia) 99.9%
100%(3)

APO Cement PT Semen Gresik Cementos Bio Bio, SA.
Corporation (Persero) Thk (Chile)
(Filipinas) L (Indonesia) — 11.9% (4)
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Representa los 50 millones de acciones de RMC adquiridas por CEMEX UK Limited el 27 de septiembre de 2004. El 1 de marzo de 2005, CEMEX UK
Limited adquirio el 81.2% restante de | as acciones de RMC.

Antes, Rizal Cement Co., Inc. Incluye la participacion econémica de 70% de CEMEX Asia Holdings y |a participacion econémica de 30% por parte de
otrade nuestras subsidiarias total mente controladas por CEMEX Espafia, S.A.

Representala participacion econémicade CEMEX AsiaHoldings.

El 26 de abril de 2005, anunciamos la venta de nuestra participacion de 11.9% del capital.
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Norteamérica

Al y parael afio que termind el 31 de diciembre de 2004, Norteamérica, que incluye nuestras operaciones
en México y en Estados Unidos, representaba aproximadamente el 55% de nuestras ventas netas, 50% del total de
nuestra capacidad instaladay 39% del total de nuestros activos.

Nuestras Operacionesen M éxico
Vision General

Nuestras operaciones en México representaron aproximadamente € 33% de nuestras ventas netas durante
2004.

Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios del 100% del capital social en circulacion de CEMEX
México. CEMEX México, una subsidiaria directa de CEMEX, es una sociedad controladora de algunas de nuestras
subsidiarias operativas en México, asi como una sociedad operativa relacionada con la produccion y
comercializacién de cemento, cal, gravay otros materiales de construccién y sub-productos del cemento en México.
Asimismo, CEMEX México, indirectamente, es la sociedad controladora de todas nuestras operaciones
internacionales.

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX México erapropietaria del 100% del capital social en circulacion de
Empresas Tolteca de México. Empresas Tolteca de México es una sociedad controladora de algunas de nuestras
subsidiarias operativas en México.

CEMEX México y Empresas Tolteca de México, junto con sus subsidiarias, representan sustancialmente
todos los ingresos operativos de nuestras operaci ones mexicanas.

Desde principios de los afios setenta, hemos perseguido una estrategia de crecimiento disefiada para
fortalecer nuestra actividad principal y ampliar nuestras operaciones mas all& de nuestro mercado tradicional en €
noreste de México. Esta estrategianos ha convertido de un participante regional en € productor de cemento lider en
México. Este proceso se logré en gran medida a través de la adquisicion de Cementos Tolteca, SA. de C.V. en
1989, con lo cua nuestra capacidad instalada de produccion de cemento aument6 en 6.5 millones de toneladas. A
partir de dicha adquisicion, hemos aumentado en 7.0 millones de tonel adas nuestra capacidad instalada en México, a
través de adquisiciones, expansiones, modernizacionesy la construccion de nuevas plantas. Nuestro més grande y
nuevo proyecto de construccién en México en los noventas fue la planta de Tepeaca, que inicid sus operaciones en
1995y a 31 de diciembre de 2004 tenia una capacidad instalada de 3.3 millones de toneladas. Durante el segundo
trimestre de 2002, las operaciones de produccion de nuestra planta més antigua (Hidalgo) fueron interrumpidas y
permanecen suspendidas debido a consideraciones de costos. No esperamos reanudar las operaciones de produccion
en dicha planta en 2005. Actualmente no anticipamos ninguna expansion de capacidad significativa en nuestras
operaciones durante 2005.

En 2001, establecimos € programa denominado “Construrama’, € cua consiste en una marca registrada
paratiendas de materiales parala construccion. A través del programa Construrama ofrecemaos a un grupo exclusivo
de nuestros distribuidores mexicanos la oportunidad de vender una variedad de productos bgjo la marca de
Construrama, un concepto que incluye la estandarizacion de las tiendas, de imagen, de mercadeo, de productos y
servicios. Al final del afio 2004, 700 concesionarios independientes con cerca de 2,100 tiendas se integraron a
programa de Construrama en mas de 610 pueblos y ciudades a lo largo de todo México. Para fines de 2005,
esperamos terer aproximadamente 2,250 tiendas en € programa Construrama.

La Industria Mexicana del Cemento

En México, e cemento se vende principalmente a través de distribuidores, y € resto se vende a través de
productores de concreto premezclado, fabricantes de productos de concreto y contratistas de la construccion.  El
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cemento que se vende a través de distribuidores es mezclado con agregados y agua por € consumidor final en e

sitio de la obra para formar e concreto. Los productores de concreto premezclado combinan los ingredientes del

concreto en las plantas y o surten alas obras locales a través de revolvedoras que vacian € concreto premezclado.

A diferencia de lo que sucede en las economias mas desarrolladas, donde las compras de cemento se concentran en
los sectores industrial y comercial, en México, las ventas de cemento al menudeo a través de distribuidores en 2004
representaron aproximadamente € 74% de la demanda del mercado. Las personas que compran sacos de cemento
para sus propias viviendas y otras construcciones basicas, representan un componente significativo del sector de
ventas al menudeo. Estimamos que el 50% de la demandatotal en México proviene de personas que se encargan de
sus propias necesidades de construccién. Consideramos que esta gran base de ventas a menudeo es un factor que
contribuye significativamente al desempefio general del mercado mexicano del cemento.

Competencia

En los afios setenta, la industria del cemento en México estaba fragmentada regionalmente. Sin embargo,
en los dtimos 30 afos, la industria del cemento en México se ha consolidado dentro del mercado nacional,
haciéndola méas competitiva. Al 31 de diciembre de 2004, de acuerdo con la informacién pablica disponible, los
productores de cemento mas importantes en México eran CEMEX; Holcim Apasco, una &filiada de Holcim;
Sociedad Cooperativa Cruz Azul, un productor mexicano; Cementos Moctezuma, una asociada de Ciments Molins;
y Lafarge.

L os participantes potenciales del mercado del cemento en México enfrentan diversas barreras para entrar,
incluyendo:

€ costoso y tardado proceso de establecer una red de distribucién y desarrollar € reconocimiento
de lamarca necesario paratener éxito en el mercado a menudeo, €l cual representalamayor parte
del mercado doméstico;

lafalta de infraestructura portuaria'y los atos costos de transportacion terrestre que resultan de la
proporcion costo-peso del cemento;

la distancia entre los puertos y los centros de consumo mas importantes y la presencia de barreras

naturales significativas, como son las montafias, mismas que rodean las costas del este y oeste de
México;

lanecesidad de realizar grandesinversiones de capital; y

e tiempo reguerido para la construcciéon de nuevas plantas, € cual es de aproximadamente dos
anos.
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Nuestrar ed de operaciones en México
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(1) En 2002, las operaciones de produccion de la planta cementera de Hidalgo fueron interrumpidas y permanecen suspendidas. No
esperamos reanudar |as operaciones de produccion en dicha planta en 2005.

Actualmente operamos 14 plantas (sin incluir la planta de Hidalgo) y 78 centros de distribucion ubicados
en todo México (70 terminales terrestres y 8 terminales portuarias). Operamos plantas modernas en las costas del
Atlantico y Pacifico de México, lo cual nos permite aprovechar € bajo costo de la transportacion maritima a los
mercados de Asia, € Caribe, Centroamérica, Sudaméricay Estados Unidos.

Consideramos que la diversificacion geogréfica en México esimportante porque:

disminuye el impacto de los ciclos regionales en la demanda total de nuestros productos de las
operaciones mexicanas,

nos coloca mas cerca de nuestros clientes en cada una de las principales regiones de México,
permitiendo una distribucion més eficiente en cuanto a costos; y

nos permite optimizar los procesos cambiando los volimenes de produccion a las instalaciones més
eficientes 0 adecuadas para atender las areas de mayor demanda.

Productosy Canales de Distribucion

Nuestras ventas nacionales de cemento representaron aproximadamente el 97% en 2002, el 97% en 2003 y
el 96% en 2004 de nuestros ingresos por ventas total es de cemento en México.

Cemento. Como resultado de que €l mercado mexicano es un mercado de ventas al menudeo, nuestras
operaciones en México no dependen de un niimero limitado de clientes importantes. En 2004, nuestras operaciones
mexicanas vendieron aproximadamente 74% de su volumen de ventas de cemento a través de mas de 6,000
distribuidores en todo e pais, de los cuales las mayoria trabgja regionamente. Los cinco distribuidores més
importantes en total representaron aproximadamente el 4% del volumen de ventas totales de nuestras operaciones
mexicanas en 2004.

La naturaleza de ser un mercado de cemento de ventas a menudeo en México nos permite promover la
ledltad ala marca, lacual nos distingue de otros productores internacional es que venden principalmente a granel en
el mercado mexicano. Somos propietarios de las marcas registradas de nuestros productos mas importantes en
México, como lo son “Monterrey”, “Tolteca” y “Andhuac”. Consideramos que estas marcas son importantes en
México ya que € cemento se vende principamente a menudeo en sacos a los consumidores que pueden tener
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genuina lealtad basada en las diferencias en calidad y servicio. Los volumenes de nuestras ventas nacionales de
cemento aumentaron 4% en 2002, 4% en 2003 y 2% en 2004. Asimismo, Somos propietarios de la marca comercial
“Construrama’ paratiendas de materiales parala construccion.

Concreto premezclado. Los voliumenes de venta de concreto premezclado de nuestras operaciones
mexicanas aumentaron 10% en 2002, 13% en 2003 y 16% en 2004. Parad afio que concluy6 el 31 de diciembre de
2004, las ventas de concreto premezclado representaron el 23% de los volimenes de ventas totales de cemento de
nuestras o peraci ones 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 naciona y los planes del gobierno mexicano
respecto ainfraestructura mayor 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 disminuyeron 25% en 2002 y 24%
en 2003, y aumentaron 37% en 2004. En d afio 2004, aproximadamente 79% de nuestras exportaciones desde
México fueron a Estados Unidos, 20% a Centroaméricay € Caribey 1% a Sudamérica.

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 operaciones entre CEMEX vy las subsidiarias de CEMEX Corp., nuestro
importador en los Estados Unidos, son |levadas a cabo en condiciones de mercado. Las importaciones de cementoy
clinker de México hacia los Estados Unidos estan sujetas a cuotas compensatorias. Véase “ Cuestiones Regulatorias
y Procedimientos L egal es— Reglas Estadounidenses de Anti-dumping — México” més adelante.

Costos de Produccion

Las plantas cementeras de nuestras operaciones mexicanas principamente utilizan coque de petroleo, pero
varias se encuentran disefiadas para cambiar a combustdleo y gas natural con un periodo de inactividad minimo.
Celebramos dos contratos con vigencia de 20 afios con Petréleos Mexicanos, o PEMEX, de conformidad con los
cuales PEMEX ha acordado suministrarnos 1,750,000 toneladas de coque de petréleo anuamente, 850,000
toneladas, de la refineria Madero, por afio a partir de 2002 de conformidad con e primer contrato y 900,000
toneladas, de la refineria Cadereyta, por afio a partir de 2003 de conformidad con e segundo contrato. El coque de
petréleo es una sustancia de carbén solido o compuesto que resulta de la destilacion de hidrocarburos en petréleo y
gue puede ser utilizado como combustible en la produccion de cemento. Esperamos que los contratos de coque de
petréleo celebrados con PEMEX reduzcan la volatilidad de nuestros costos de combustible y nos provean de una
fuente constante de abasto de coque de petréleo durante su vigencia de 20 afios. Asimismo, a partir del afio 1992,
nuestras operaciones mexicanas comenzaron a utilizar combustibles alternativos, reduciendo asi el consumo de
combustéleo residua y gas natural. Estos combustibles alternativos han representado cas € 2% (basado en un
porcentgje anual) del consumo total de combustible de nuestras operaciones mexicanas en 2004, mismo que
esperamos aumentar este porcentaje aproximadamente a 3% durante 2005.

En 1999, celebramos un contrato con ABB Alstom Power y Sithe Energies, Inc. conforme al cual Alstomy
Sithe financiarian, construirian y operarian la “Termoel éctrica del Golfo”, una planta de energia con una capacidad
de 230 megawatts, en Tamuin, San Luis Potosi, México, y nos suministrarian energia por un periodo de 20 afios.
Celebramos este contrato parareducir lavolatilidad de nuestros costos de energia. El costo total del proyecto erade
aproximadamente U.S.$360 millones. La planta de energia comenzo operaciones comerciales € 1 de mayo de 2004.
Al 31 dediciembre de 2004, después de ocho meses de operacion, la planta de energia ha suministrado electricidad a
10 de nuestras plantas de cemento en México, cubriendo 83% de las necesidades de electricidad de dichas plantas y
ha representado una disminucion de aproximadamente 21% en € costo de electricidad.

Periddicamente, hemos cel ebrado contratos de cobertura con terceros parareducir el efecto de lavolatilidad
de los precios de energéticos en México. Véase € Punto 5 — “Comentarios Operativos y Financieros — Liquidez y
Recursos de Capital”.
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Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, operdbamos 14 plantas cementeras en las que participamos en la totalidad del
capital socia (sin incluir la de Hidalgo), localizadas en 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,
Vallesy Torredn, que suministran al norte del paisy las plantas de Guadalgjaray Y aqui, que suministran alaregion
del Pacifico. Contamos con acceso exclusivo alas canteras de piedra calizay alas reservas restantes de arcilla que
se encuentran cercade nuestras plantas en México. Estimamos que estas reservas restantes de calizay arcillatienen
un promedio de vida de mas de 60 afios, considerando |os niveles de produccion de 2004. Al 31 de diciembre de
2004, todas nuestras plantas productoras en México utilizan el proceso seco.

Al 31 de diciembre de 2004, contabamos con unared terrestre de 70 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. Asimismo, contdbamos con 237 plantas de concreto
premezclado en 79 ciudades de México y 1,701 camiones para entrega de concreto premezclado.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones mexicanas por aproximadamente
U.S.$94.8 millones en 2002, U.S.$109.4 millones en 2003 y U.S.$90.3 millones en 2004. Actuamente esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones mexicanas por un monto aproximado de U.S.$74.7
millones durante 2005.

Nuestras Operaciones en los Estados Unidos
Vision General

Al 31 de diciembre de 2004, é&ramos propietarios del 100% del capital de CEMEX Inc., nuestra subsidiaria
operativaen los Estados Unidos.

Nuestras operaciones en los Estados Unidos representaron aproximadamente € 22% de nuestras ventas
netas en e afio 2004. Al 31 de diciembre de 2004, contdbamos con una capacidad instalada de produccion de
cemento de aproximadamente 14.3 millones de toneladas por afio en nuestras operaciones estadounidenses,
incluyendo cerca de 0.7 millones de toneladas a través de participaciones minoritarias. Las operaciones de RMC en
los Estados Unidos, mismas que estan siendo incorporadas a nuestras operaciones en los Estados Unidos después de
laadquisicion de RMC en marzo de 2005, se describen mas adelante.

Al 31 de diciembre de 2004 operdbamos 13 plantas cementeras locdizadas en Alabama, California,
Colorado, Florida, Georgia, Illinois, Kentucky, Michigan, Ohio, Tennessee y Texas. Asimismo, a esta fecha
contabamos con 53 terminales de distribucion via ferrocarril 0 por agua en los Estados Unidos y una en Canada.
También comercializamos productos de concreto premezclado en cuatro de nuestros grandes mercados de cemento,
Cdlifornia, Arizona, Texasy Florida, y extraemos, procesamos y vendemos agregados para la construccion en estos
cuatro estados. Asimismo, con la adquisicion, en agosto de 2003, de Minera Resource Technologies, Inc.,
CEMEX, Inc. halogrado colocarse en una posicién competitiva en e creciente mercado de cenizas. La cenizatiene
las propiedades del cemento y que pueden ser utilizadas en la produccién de concreto mas duradero. Minera
Resource Technologies, Inc. es una de las cuatro compariias productoras de cenizas mas grandes en los Estados
Unidos, suministrando cenizas a consumidores en 25 estados.

El 31 de marzo de 2005, CEMEX Inc. vendi6 sus plantas de cemento de Charlevoix, Michigan y Dixon,
llinais, asi como varias terminales de distribucion localizadas en la region de los Grandes Lagos a Votorantim, una
empresa cementera en Brasil, por un precio total de U.S.$389 millones. Las terminales de distribucion vendidas a
Votorantim se encuentran locaizadas en Green Bay, Manitowoc y Milwaukee, Wisconsin; Chicago, lllinois;
Ferrysburg, Michigan; Cleveland y Toledo, Ohio; y Owen Sound, Ontario, Canada. La capacidad combinada de las
dos plantas cementeras vendidas a Votorantim era de aproximadamente dos millones de toneladas por afio y las
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operaciones de estas plantas representaban aproximadamente un 10% del flujo de efectivo de las operaciones de
CEMEX Inc. parad afio terminado el 31 de diciembre de 2004.

RMC opera una planta de cemento en Davenport, California, asi como dos terminales cercanas a norte de
California, una de las cuales es un puerto. RMC tiene mas de 200 plantas de concreto premezclado ubicadas en las
Carolinas, Florida, Georgia, Texas, Nuevo México, Nevada, Arizona y norte de California e instalaciones de
agregados en las Carolinas, Arizona, California, Florida, Georgia, Missouri, Nuevo México, Nevada y Texas.
Asimismo, RMC es propietaria de un ducto regional y de negocios de materiales premoldeados junto con plantas de
block y pavimento en las Carolinas, Georgia y Florida. Consideramos que, combinando los activos adquiridos de
RMC con nuestra capacidad instalada de cemento en los Estados Unidos, nos convertiremos en € principal
proveedor de cemento y concreto premezclado de los Estados Unidos, basdndonos en los volimenes vendidos y, un
importante proveedor de agregados.

Como condicion para e adquisicion de RMC, acordamos con la Comisién Federal de Comercio de los
Estados Unidos (U.S. Federal Trade Commission), o FTC, vender, antesdel 1 de septiembre de 2005, ciertos activos
de concreto premezclado y otros activos relacionados en € area de Tucson, Arizona. Para cumplir con esta
obligacién de venta, e 23 de mayo de 2005 celebramos un contrato de compraventa para vender las operaciones de
RMC en € area de Tucson, Arizona a California Portland Cement Company por un precio de aproximadamente
U.S.$16 millones. La venta de los activos de RMC localizados en Tucson a California Portland Cement Company
esta sujeta a la aprobacion de la TFC. Consideramos que esta venta de activos no tendra un efecto material en
nuestras operaciones en los Estados Unidos.

Para € afio terminado e 31 de diciembre de 2004, las operaciones de RMC en los Estados Unidos
generaron ingresos por aproximadamente £935 millones.

La Industria del Cemento en los Estados Unidos

Competencia. Debido a la fata de diferenciacién del producto y a la naturaeza del cemento como producto
genérico, 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-Unicem, Heidelberg Cement y Ash Grove Cement.

Laindustria independiente de concreto premezclado en Estados Unidos estd sumamente fragmentada, y
existen pocos productores con ventas anuales superiores a U.S.$6 millones o con flotillas de més de 20
revolvedoras. En virtud de que, histéricamente la industria del concreto ha consumido aproximadamente 70% del
cemento que se produce anualmente en los Estados Unidos, muchas empresas cementeras han optado por integrarse
verticamente.

L os agregados son ampliamente utilizados en Estados Unidos para todo tipo de construcciones, en virtud de
gue los mismos constituyen los materiales basicos para la actividad de la construccion. La industria de los
agregados en los Estados Unidos esta sumamente fragmentada y dispersa geogréficamente. De acuerdo con €l
Censo Geoldgico de Estados Unidos de 2004, aproximadamente 4,000 empresas operaban aproximadamente 6,500
canterasy minas.

Nuestra red de Operaciones Cementeras en los Estados Unidos
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El mapa anterior reflgjala ubicacion de nuestras plantas de cemento y terminales cementeras a la fecha de
este reporte anual, una vez efectuada la adquisicion de RMC y la venta de activos en laregion de los Grandes Lagos.

Productosy Canales de Distribucion

CEMEX, Inc. rediza una parte significativa de sus entregas de cemento a través del ferrocarril.
Ocasionalmente, estas entregas se hacen directamente a consumidor. En caso contrario, los embarques o envios se
dirigen aterminales de distribucién donde los consumidores recogen el producto en camiones, o bien, CEMEX, Inc.
enviae producto por camion al consumidor. Lamayor parte de nuestras ventas de cemento se realizan directamente
a los consumidores de cemento gris y mezclas de cemento, generalmente dentro de un radio de aproximadamente
200 millas de cada planta. Segun se sefiala mas adelante, la demanda de cemento en los Estados Unidos se ha vuelto
menos dependiente de los sectores residenciales y comerciales que tienden a ser mas ciclicos que otros sectores
desde mediados de los afios ochenta, ya que € sector publico ha crecido significativamente. Debido a la
distribucion de las operaciones dentro de los Estados Unidos somos capaces de acanzar la estabilidad de flujos de
efectivo en caso de que las condiciones del mercado se deterioren en cua quier region de los Estados Unidos.

Cemento. Nuestras operaciones de cemento representaron aproximadamente 62% de nuestros ingresos
operativos del afio 2004 en los Estados Unidos. Los volUimenes de ventas de nuestras operaciones estadounidenses
disminuyeron 5.3% en 2002, debido a la recesion econémica en los Estados Unidos, aumentaron 2% en 2003 y 9%
en 2004 debido principa mente a una fuerte demanda del sector residencial, un incremento en la demanda del sector
publico, asi como larecuperacion en la construccion industrial y comercial.

La demanda de cemento depende de la demanda del concreto premezclado y productos de concreto, misma
gue a su vez, depende de la demanda de la construccion. La construccion industrial se compone de tres sectores
principales, es decir, los sectores residencial, industrial y comercial, y plblico. El sector plblico es & sector con
mayor consumo, particularmente para proyectos de infraestructura como calles, carreterasy puentes.

Desde principios de los afios noventa, la demanda de cemento es menos vulnerable a presiones de
rescisiones comparada con ciclos anteriores, debido ala gran importancia del sector publico, particularmente en €l
gasto publico en infraestructura.  De acuerdo con nuestros estimados, en 2004, € gasto en € sector publico
represento el 52% del consumo total de cemento en los Estados Unidos. Lafuerte 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 (Portland Cement Association), la utilizacion de la capacidad doméstica fue mayor de 90% en
los dltimos 3 afios.
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Concreto premezclado. Las operaciones de concreto premezclado representaron aproximadamente el 27%
de nuestros ingresos en los Estados Unidos durante €l afio 2004. Contamos con operaciones de concreto
premezclado en California, Arizona, Texasy Florida. Nuestras operaciones de concreto en dichos estados adquieren
lamayor parte de sus necesidades de cemento de nuestras plantas cementeras en los Estados Unidos.

Agregados. Nuestras operaciones de agregados incluyen la extraccion, procesamiento y venta de agregados
de la construccion en California, Arizona, Texas y Florida. Nuestras operaciones de agregados representaron
aproximadamente el 6% de nuestros ingresos en los Estados Unidos en 2004. En € nivel de produccion de 2004, se
anticipaque més del 80% de nuestras reservas de agregados para la construccién en Estados Unidos duraran 10 afios
0 més.

Costos de Produccion

Los componentes de mas ato costo de nuestras plantas son la eectricidad y € combugtible, que
representaron aproximadamente el 36% de |os costos totales de produccion en 2004 de CEMEX, Inc. CEMEX, Inc.
se encuentra implementando un programa de combustibles aternativos para sustituir gradualmente el carbén por
combustibles méas econdmicos tales como el coque de petrdleo y llantas, |0 que ha resultado en la reduccion de los
costos de energia. Con € manejo de combustibles aternativos en nuestras plantas cementeras hemos obtenido
mayor flexibilidad en el suministro de nuestras necesidades energéticas y somos menos vulnerables a potenciales
picos en las variaciones de los precios. En € afio 2004, €l uso de combustibles alternativos contrarrestd los efectos
en € costo de nuestros combustibles debido a un aumento significativo en los precios del carbon. En 2004, los
costos de energéticos representaron aproximadamente el 18% de los costos de produccion en efectivo de CEMEX
Inc., mismos que representan |os costos de produccion antes de depreciacidn. Hemos incrementado la eficienciaen
€ uso de dectricidad de CEMEX Inc., concentrando nuestras actividades de produccion en horas no pico y
negociando tarifas menores con los proveedores de energia.

Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, operabamos 13 plantas productoras de cemento en los Estados Unidos, con
una capacidad instalada total de 14.3 millones de toneladas por afio, incluyendo cerca de 0.7 millones de toneladas a
través de participaciones minoritarias. Somos propietarios del 100% de nuestras plantas de produccion de cemento,
salvo por la planta de Balcones, la cual es arrendada, y la planta de Louisville la cud es propiedad de Kosmos
Cement Company, una co-inversion en la que CEMEX, Inc. tiene una participacion de 75% y una subsidiaria de
Dyckerhoff AG tiene una participacion del 25%.

A lafecha del presente reporte anual, una vez que surtié efectos la adquisicion de RMC y la venta de
activos en la region de los Grandes Lagos, operdbamos 12 plantas de cemento en los Estados Unidos, con una
capacidad instalada de aproximadamente 13.2 millones de toneladas de cemento por afio.

Al 31 de diciembre de 2004, operdbamos unared de distribucion de concreto premezclado de 97 plantas de
concreto premezclado, 54 terminales de cemento, seis de las cuales son terminales en aguas profundas y 24 sitios de
agregados dentro de nuestros mercados estadounidenses. Asimismo, distribuimos ceniza a través de 20 terminaesy
13 terminales de terceros, |as cual es operan como fuente de ceniza, y como terminales de distribucion.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaci ones estadounidenses por aproximadamente
U.S.$95.9 millones en 2002, U.S.$96.6 millones en 2003, y U.S.$111.1 millones en 2004. Actualmente esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones estadounidenses por un monto aproximado de
U.S.$96.5 millones durante 2005, excluyendo aguellas relacionadas con las operaciones de RMC en los Estados
Unidos.
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Europa, Asiay Africa

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras operaciones en Europa, Asiay Africa, que incluyen operaciones en
Espafia, Filipinas, Tallandia y Egipto, asi como nuestras participaciones minoritarias en Indonesia y otras
inversiones asidticas, representaban aproximadamente 20% del total de nuestras ventas netas, 33% del total de
nuestra capacidad instaladay 19% del total de nuestros activos.

Nuestras Operaciones en Espafia
Visién General

Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios del 99.7% del capital de CEMEX Espafia, SA. 0o CEMEX
Espafia. Nuestras operaciones espafiolas representaron aproximadamente € 16% de nuestras ventas netas en 2004.
Llevamos a cabo nuestras operaciones espafiolas a través de nuestra subsidiaria operativa CEMEX Espafia.
Ademas, CEMEX Espafia es la sociedad controladora de la mayoria de nuestras operaciones internacionales.
Nuestras operaciones cementeras en Espafia son llevadas a cabo por CEMEX Espafiay por Cementos Especides de
las Idlas, S.A., una co-inversién en la que CEMEX Espafia participa en un 50%. Nuestras operaciones de concreto
premezclado en Espafia se llevan a cabo por Hormicemex, SA., una subsidiaria de CEMEX Espafia, y nuestras
operaciones de agregados en Espafia se llevan a cabo por Aricemex, SA., una subsidiaria de CEMEX Espafia. Esta
informacion no incluye las operaciones de agregados y concreto premezclado de RMC y sus subsidiarias.

LalIndustria del Cemento en Espafia

En 2004, € sector de la construccion de la economia espafiola crecio 4.4%, principalmente debido al
incremento en la construccidn en € sector residencial. El consumo de cemento en Espafia se incrementd 4.7% en
2002, 4.4% en 2003 y 3.9% en 2004. Nuestros volumenes de ventas nacionales de cemento y clinker en Espafia
incrementaron 2.5% en 2002, 4.5% en 2003y 3.3% en 2004.

Durante los Ultimos afios, los niveles de importacion de cemento a Espafia se han visto influenciados por la
fuerte demanda nacional. Las importaciones de cemento incrementaron 5.5% en 2002, disminuyeron 25% en 2003
y disminuyeron 14.6% en 2004. Las importaciones de clinker han demostrado un intenso dinamismo, con
incrementos de 18.2% en 2002, 25.6% en 2003, y 6.3% en 2004. En cada caso, las importaciones principal mente
tuvieron un impacto en las zonas costeras, ya que debido a los costos de transportacion resulta menos rentable
vender € cemento en los mercados del interior del pais. No obstante lo anterior, las ventas provenientes de las
importaciones se han incrementado en el centro de Espafia.

En d pasado, tradicionalmente Espafia fue uno de los exportadores lideres de cemento en e mundo,
exportando més de 6 millones de toneladas anuales. Sin embargo, las exportaciones de los productores en Espafia
disminuyeron en afios recientes a 1.5 millones de toneladas en 2004 para satisfacer la fuerte demanda nacional. Los
volumenes de exportacion de cemento y clinker de nuestras operaciones espafiolas se incrementaron 5% en 2002,
disminuyeron 21% en 2003 y disminuyeron 23% en 2004.

Competencia

De acuerdo con la Asociacion de Fabricantes de Cemento de Espafia, u OFICEMEN, la organizacion
espafiola de comercializacion del cemento, a 31 de diciembre de 2004, aproximadamente el 60% de la capacidad
instalada para la produccién de cemento en Espafia era propiedad de cinco grupos multinacionales, incluyendo
CEMEX.

La competencia en la industria del concreto premezclado es particularmente intensa en las grandes areas
urbanas. Nuestra subsidiaria Hormicemex ha alcanzado una considerable presencia en el mercado en areas tales
como Baeares, Canarias, Levante y Aragdn. En otras éreas, taes como la region central y Catalufia, nuestro
mercado es pequefio debido a la gran competencia que existe en las grandes areas urbanas. El alto grado de
competitividad en laindustria espafiola del concreto premezclado en € pasado ha provocado €l debilitamiento delos
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precios. Ladistribucién de concreto premezclado sigue siendo un componente clave de la estrategia de negocios de
CEMEX Espafia

OFICEMEN reportd que, con base en las ventas de 2004, CEMEX Espafia tuvo una participacion en el
mercado de 21.8% en cemento gris y blanco, convirtiéndonos en € lider de la industria cementera espafiola.
Consideramos que acanzamos esta posicion lider en e mercado debido a nuestro servicio a cliente y la
diversificacion geogr&fica, misma que incluye extensos canales de distribucion que nos permiten soportar
disminuciones en la demanda con mas eficacia que muchos de nuestros competidores, ya que somos capaces de
cambiar nuestra produccion para abastecer las areas con mayores demanday precios.

Nuestra red de Operaciones en Espafia (Incluyendo los Activos de RMC)
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Productos y Canales de Distribucion. CEMEX Espafia ofrece diversos tipos de cemento, ofreciendo productos

especificos amercados y consumidores especificos. En 2004, aproximadamente el 20% de los volimenes de ventas
nacionales de CEMEX Espafia consistian en cemento distribuido en sacos a través de distribuidores y € remanente
de los volimenes de ventas nacionales de CEMEX Espafia consistian en ventas de cemento agranel, principa mente
a operadores de concreto premezclado que incluyen a las propias subsidiarias de CEMEX Espafia, ademés de

clientesindustriales que utilizan el cemento en sus procesos productivos y empresas constructoras.

Exportaciones. En general, no obstante el aumento en afios recientes de la demanda hacional, hemos sido capaces de
exportar e excedente de la produccién através de CEMEX Espafiay nuestrared de comercializacion. Sin embargo,
los precios de exportacion son generalmente menores que los precios del mercado naciona y los costos son mas
atos para ventas de exportacion. Del total de nuestras exportaciones desde Espafia en 2004, 91.4% fueron de
cemento blanco y 8.6% de cemento gris. En 2004, 71% de nuestras exportaciones desde Espafia fueron a los
Estados Unidos, 15% a Europay 14% a Africa.

Costos de Produccion

Hemos mejorado la rentabilidad de nuestras operaciones espafiol as introduciendo avances tecnol 6gicos que
han reducido de manera importante nuestros costos de energia, incluyendo € uso de combustibles aternativos, de
conformidad con nuestra politica de reduccién de costos. Asimismo, €l incremento en la capacidad de la planta de
San Vicente en 2002 (de aproximadamente 400,000 tonel adas), nos ha permitido reducir |os costos de transportacion
de clinker entre las plantas y la necesidad de importar clinker. En 2004, quemamos harina comestible, basura
organica y llantas como combustible, alcanzando en 2004 una tasa de 2.1% de sustitucion de coque de petroleo.
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Durante 2005, esperamos aumentar la cantidad de dichos combustibles aternos e iniciar la quema de céscaras de
arroz y plésticos.

Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras operaciones espafiolas operaban ocho plantas ubicadas en Espafia,
con una capacidad de cemento equivaente a 11.0 millones de toneladas, incluyendo 860 mil toneladas de cemento
blanco. Asimismo, operdbamos 77 plantas de concreto premezclado, incluyendo 16 de agregados y 10 plantas de
mortero. CEMEX Espafia tambi én es propietaria de dos molinos de cemento, uno de los cuales es operado a través
de una co-inversién en laque CEMEX Espafia es propietaria del 50% y de 31 centros de distribucién, incluyendo 11
terminalesterrestres y 19 maritimas.

Al 31 de diciembre de2004, CEMEX Espafia era propietaria de 8 canteras de piedra caliza localizadas muy
cerca de sus plantas y que cuentan con un rango de vida Util de 10 a 30 afios, considerando los niveles de
produccién de 2004. Asimismo, tenemos derecho para prorrogar a 50 afios dichas reservas de piedra cdiza,
considerando |os nivel es de produccion de 2004.

Las operaciones de concreto premezclado y agregados de RMC en Espafia se redizan a través de una
asociacion en participacion con otro productor. La asociacion en participacion opera una red de 121 plantas de
concreto premezclado y 12 minas de agregados, las cuales se encuentran ubicadas, principamente, en Madrid,
Barcelona, Vaenciay Alicante.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones espafiolas por aproximadamente
U.S.$61.1 millones en 2002, U.S.$53.9 millones en 2003 y U.S.$54.5 millones en 2004 en nuestras operaciones
espafolas. Actualmente, esperamos redlizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones espafiolas por
un monto aproximado de U.S.$48.2 millones durante 2005, excluyendo aquellas inversiones relacionadas con las
operaciones de RMC en Espafia.

Nuestras Operacionesen Asia

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras operaciones en Asia, que incluyen nuestras operaciones en Filipinasy
Tallandia, asi como nuestras participaciones minoritarias en Indonesia y otros activos en Asia, representaron
aproximadamente e 2% de nuestras ventas netas, el 13% del total de nuestra capacidad instaladay el 4% del total de
nuestros activos.

Nuestras Oper acionesen Filipinas

Al 31 de diciembre de 2004, a través de CAH, participamos en un 99.1% en nuestras dos subsidiarias
operativas en las Filipinas, Solid, y APO Cement Corporation, o APO.

Durante 2004, el consumo de cemento en € mercado de Filipinas, el cual es primordia mente un mercado a
menudeo, alcanzd 12.4 millones de toneladas. No obstante que Filipinas se recupero de la recesion econémica
asi@ticade 1997, la demanda de laindustria de cemento disminuy6 en 2.1% en 2004 comparado con 2003.

Al 31 de diciembre de 2004, 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 26.8 millones de toneladas, segin la
Asociacion Filipina de Productores de Cemento. Los principaes productores mundiales de cemento son
propietarios de aproximadamente €l 88% de dicha capacidad. Nuestros principales competidores en e mercado del
cemento en Filipinas son Holcim, que tiene participaciones en siete plantas locales de cemento, y Lafarge, que tiene
participaciones en ocho plantas |ocales de cemento.

Nuestras operaciones filipinas incluyen tres plantas con una capacidad total de 5.8 millones de toneladas
por afio y dos terminales de distribucién maritimas. Nuestras plantas de cemento incluyen dos plantas de Solid, con
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cinco lineas de produccién que utilizan e proceso hiumedo y una que aplica el proceso seco y una capacidad
instalada de 2.8 millones de tondladas, abasteciendo la regién metropolitana de Manila; y la planta APO, con dos
lineas de produccion que utilizan €l proceso seco y unaterminal de malecon para mercados locaes y de exportacion
con una capacidad instalada de 3.0 millones de toneladas, abasteciendo a las regiones de Visayas, Mindanao del
Nortey lasregiones ddl sur de Luzén.

Redlizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones filipinas por un monto aproximado de
U.S.$12.1 millones en 2002, U.S.$1.7 millones en 2003 y U.S.$2.4 millones en 2004. Actuamente esperamos
efectuar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones en Filipinas por aproximadamente U.S.$4.7
millones durante 2005.

Nuestra Inversion en Indonesia

Al 31 de diciembre de 2004, nuestra participacion econdmica en Gresik, la productora de cemento mas
grande de Indonesia, a través de CAH, era de aproximadamente 25.5%. La Republica de Indonesia mantiene un
51% de participacion en Gresik. Actualmente, contamos con dos lugares en €l consgjo de administracion y dosen €
consgjo de comisionados de Gresik, asi como e derecho para aprobar € plan de negocios de Gresik conjuntamente
con € Gobierno Indonés.

El 31 de octubre de 2001, ciertas personas, argumentando representar a pueblo de la Provincia de Sumatra
Occidental, en Indonesia, donde se encuentra ubicada la planta de Padang de Gresik, declararon que, apartir del 1 de
noviembre de 2001, € control de Semen Padang, una subsidiaria en un 99.99% de Gresik la cua poseey operala
planta de Padang, habia sido puesta temporal mente en manos de la poblacion de Sumatra Occidental. Asmismo, se
ordend a la administracion de Semen Padang ponerse a las 6rdenes del gobierno de la Provincia de Sumatra
Occidental, bajo la supervisiéon de la Asamblea Popular de Representantes de Sumatra Occidenta, como medida
temporal previa a la “escisén’ de Semen Padang. El 1 de noviembre de 2001, la Asamblea Popular de
Representantes de Sumatra Occidental emitié una resolucion aprobando dichas declaraciones. Consideramos que €
gobierno de la administracion local carece de autoridad legal para dirigir o interferir en los asuntos de Semen
Padang. A partir del intento realizado por la administracion local de la provincia de Sumatra Occidental en
noviembre de 2001 para asumir la administracion de Semen Padang, diversos grupos que se oponen a cuaquier
venta de las acciones del gobierno de Indonesia en Gresik han amenazado con paros y otras acciones que podrian
afectar nuestras operaciones en Indonesia.

Algunos intentos posteriores por reasumir e control de Semen Padang, incluyendo cambios en la
administracién aprobados por los accionistas, se han encontrado con resistencia y demandas por parte de varios
grupos de interés. La administracion anterior de Semen Padang se neg6 a entregar € control de la misma hasta
septiembre de 2003, cuando a la administracidn recién designada le fue finalmente permitido € acceso y tomo e
control de Semen Padang. Sin embargo, consideramos que la recién designada administracion fue admitida bagjo la
condicion de acordar laescisidn de Semen Padang, y en octubre de 2003, dicha administracion acordo escindirla.

Gresik ha experimentado otras dificultades en Semen Padang, incluyendo la pérdida real del control
operaciona y financiero de Semen Padang, laimposibilidad de preparar unos estados financieros consolidados que
incluyan las operaciones de Semen Padang y laimposibilidad de sus auditores independientes de proporcionar una
opinion sin salvedades sobre dichos estados financieros. Como resultado de lo anterior, no hemaos podi do verificar
de forma independiente cierta informacion respecto a las instalaciones de Semen Padang, asi como de sus
operaciones; y por lo tanto, la descripcion general de las instalaciones y operaciones de Gresik presume lavalidez y
autenticidad de lainformacién proporcionada por |aadministracion de Semen Padang.

Para una descripcion més detallada de |os procedimientos legales que involucran a Gresik, por favor véase
“Cuestiones Regulatorias y Procedimientos Legales— Otros Procedimientos Legales”’.

La industria cementera indonesa fue la mas grande en e sureste de Asia en 2004, congtituyendo
aproximadamente un 24% de | os aproximadamente 126 millones de toneladas del consumo de cemento en €l sureste
de Asiaen 2004, de acuerdo a nuestras estimaciones. La demanda naciona de cemento en Indonesia se incremento
en aproximadamente 6.8% en 2002, 1.0% en 2003 y 9.8% en 2004. Al 31 de diciembre de 2004, la industria de
cemento en Indonesia contaba con 13 plantas de cemento, incluyendo las cuatro plantas propiedad de Gresik, con
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una capacidad instalada de aproximadamente 47.5 millones de tonedladas. Gresik, con una capacidad instalada de
17.3 millones de toneladas, es €l productor mas grande de cemento de Indonesia.

Al 31 dediciembre de 2004, Gresik tenia cuatro plantas de cemento, 25 terminales de distribucion terrestre
y 10 terminales maritimas. Las plantas de Gresik incluyen la planta Padang, con unalinea de produccion que utiliza
€ proceso himedo y cuatro lineas de produccién que aplican € proceso seco y tiene una capacidad instalada de 5.6
millones de toneladas; la planta Gresik, la cual tiene dos lineas de produccion que utilizan € proceso seco y tiene
una capacidad instalada de 1.3 millones de toneladas; la planta Tuban, la cual cuenta con tres lineas de produccion
que utilizan €l proceso seco y tiene una capacidad instalada de 6.9 millones de toneladas; y la planta Tonasa, la cua
cuenta con tres lineas de produccion que utilizan el proceso seco y tiene una capacidad instalada de 3.5 millones de
toneladas. Al 31 de diciembre de 2004, Gresik se encontraba operando aproximadamente a un 91% de su capacidad,
incluyendo las ventas de exportacion. Durante 2004, Gresik export6 aproximadamente 14% del total de su volumen
de ventas, principalmente a través de sus propios esfuerzos y, en menor grado, en virtud de nuestras operaciones
comerciaes. Gresik exporta principalmente a Bangladesh y Africa.

A pesar delos continuos problemas econdmicosy politicos experimentados por Indonesiay las dificultades
descritas anteriormente que involucran a Gresik, el mercado de cemento en Indonesia ha sido importante para
nuestra estrategia de expansion en Asia, debido a su ubicacion estratégica, tamafio y potencial, y como un ancla de
nuestra red de comercializacion en € sureste asiatico, asi como por e importante potencial de crecimiento de la
economia de Indonesia.

Nuestras Operacionesen Tailandia

Conforme anuestras estimaciones, al 31 de diciembre de 2004, |aindustria cementera en Tailandia contaba
con un total de 13 plantas cementeras, con una capacidad total instalada anual de aproximadamente 54.5 millones de
toneladas. Estimamos que existen cinco grandes productores de cemento en Tailandia, de los cuales cuatro
representan 99% de la capacidad instaladay 97% del mercado. Nuestros principales competidores en € mercado de
Tailandia, los cuales tienen una mayor presencia que CEMEX (Thailand) en dicho mercado, son Siam Cement,
Holcim, TPI Polene e Italcementi.

CEMEX (Thailand) tiene una planta de cemento que utiliza el proceso en seco ubicada a norte de
Bangkok, la cual opera a su capacidad total. Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX (Thailand) tenia una capacidad
instalada de aproximadamente 720,000 tonel adas.

Realizamos inversiones en hienes de capital en nuestras gperaciones tailandesas por aproximadamente
U.S.$7.1 millones en 2002, U.S.$1.72 millones en 2003 y U.S.$2.7 millones en 2004. Actuamente, esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones tailandesas por un monto aproximado de U.S.$3.6
millones durante 2005.

OtrasInversionesen Asia

Desde abril de 2001, cerca de Dhaka, Bangladesh, hemos operado un molino con una capacidad instalada
de produccion de 520,000 toneladas anuales. La mayor parte del suministro de clinker para el molino proviene de
nuestras operaciones en otros paises de laregion.

Nuestras Operacionesen Egipto
Vision General

Al 31 de diciembre de 2004, contdbamos con una participacion del 95.8% en Assiut, la cud tiene
aproximadamente una capacidad instalada de 4.9 millones de toneladas.
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LaIndustria del Cemento en Egipto

El mercado egipcio del cemento consumio aproximadamente 23.6 millones de toneladas de cemento
durante 2004. El consumo del cemento disminuyd un 8.4% en 2004, no obstante € inicio de la recuperacion
econémica.

Competencia. Al 31 de diciembre de 2004, laindustria egipcia del cemento contaba con un total de diez productores
de cemento, con una capacidad total instalada anual de 39 millones de toneladas de cemento. De conformidad con
e Consgo de Cemento Egipcio, durante 2004, Holcim (Egyptian Cement Company), Lafarge (Alexandria Portland
Cement y Beni Suef Cement) y CEMEX (Assiut Cement Company), las tres productoras de cemento més grandes
del mundo, representaron aproximadamente 40% de las ventas totales de cemento en Egipto. Otros competidores
importantes en el mercado egipcio son Suez y Tourah Cement Companies (Italcementi) y Helwan Portland Cement
Company, Ameriyah (Cimpor), National, Sinai, Misr Beni Suef y Misr Quena Cement Companies.

Productosy Canales de Distribucion

Hemos seguido una estrategia de diversificacion que se concentra en la fabricaciéon de productos de
cemento con margenes més altos y hemos invertido en fortalecer nuestra marca. Como parte de nuestra estrategia
comercial, hemos sido exitosos mediante la venta de productos de cemento de valor agregado para usos especificos.

Como resultado de la naturaleza del mercado egipcio a menudeo, més del 90% de nuestros volimenes de
ventas de cemento se vende en sacos. Mediante nuestra estrategia comercial hemos podido abastecer directamente a
compradores al menudeo dentro del pais sin tener que depender de mayoristas o distribuidores.

Descripcion de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, Assiut operaba una planta cementera con una capacidad instalada de
aproximadamente 4.9 millones de toneladas, con tres lineas de produccién que mangjan €l proceso seco. Dicha
planta se encuentra ubicada a aproximadamente 200 millas del sur de Cairo. La planta cementerade Assiut provee a
la regién norte del Nilo en Egipto, asi como El Cairo y laregion del delta, € principal mercado de cemento en
Egipto.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones egipcias por un monto aproximado de
U.S.$27.2 millones en 2002, U.S.$14.1 millones en 2003 y U.S.$8.5 millones en 2004. Actualmente esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones egipcias por aproximadamente U.S.$10.7 millones
durante 2005.

Sudamérica, Centroaméricay el Caribe

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras operaciones en Sudameérica, Centroaméricay e Caribe, las cuales
incluyen nuestras operaciones en Venezuela, Colombia, Costa Rica, Republica Dominicana, Panamé, Nicaraguay
Puerto Rico, asi como otros activos en € Caribe, representaron aproximadamente el 15% de nuestras ventas netas, €
17% de nuestra capacidad total instaladay €l 11% de nuestros activos totales.

Nuestras Operacionesen Venezuela
Vision General

Nuestras operaciones venezol anas representaron aproximadamente e 4% de nuestras ventas netas en 2004.
Al 31 de Diciembre de 2003, teniamos un 75.7% de participacién en CEMEX Venezuda, SA.CA., o CEMEX
Venezuela, una empresa cuyas acciones cotizan en laBolsade Vaores de Caracas. CEMEX Venezuela estambién
la empresa controladora de nuestras participaciones en la Replblica Dominicana, Panamay Trinidad. CEMEX
Venezuela es la productora de cemento més grande de Venezuela, con una capacidad instalada de 4.6 millones de
toneladas @ 31 de diciembre de 2004.
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La Industria Cementera en Venezuela

De acuerdo con la Asociacion de Productores Venezolanos de Cemento € consumo de cemento en
Venezuela se incrementd 31.3% durante €l afio 2004 en relacion con el afio 2003, mientras la economia de
Venezuela se empieza a recuperar de la inestabilidad politica y econémica durante 2003. Un paro genera que
comenzd en diciembre de 2002 causd en 2003 una reduccion significativa en la produccion de petrdleo y ha tenido
un efecto adverso significativo en laeconomia venezolana, la cual depende en gran medida de la industria petrolera.
En 2004, € promedio de lainflacion en Venezuela alcanzd 19.2%, € Bolivar venezolano se deprecid 20% frente a
Ddlar, y € producto interno bruto de Venezuela se incrementd 17.3%. En febrero de 2003, las autoridades
venezolanas impusieron controles cambiarios e implementaron un control de precios en diversos productos,
incluyendo € cemento.

Competencia. Seguin nuestras estimaciones, a 31 de diciembre de 2004, laindustriavenezolanaddl cemento contaba
con cinco productores de cemento, con una capacidad total instalada de aproximadamente 10.1 millones de
toneladas. Estimamos que en 2004 la capacidad instalada de CEMEX Venezuela representaba aproximadamente el

46% de dichototal, lo que equivale acasi e doble del competidor masimportante.

Nuestros competidores a nivel mundial, Holcim y Lafarge, son propietarios de participaciones mayoritarias
en lasegunday tercera productoras de cemento més grandes de V enezuel a, respectivamente.

Conforme con nuestras estimaciones, € mercado de concreto premezclado representd tan solo
aproximadamente el 11% del consumo de cemento en Venezuela en € 2004. Consideramos que las empresas
constructoras en Venezuel a, las cuales prefieren instalar sus propias plantas de concreto premezclado en la obra, son
laprincipal barrera para la penetracién en el sector del concreto premezclado, resultando que dichas operaciones de
concreto premezclado “en el sitio” representan un alto porcentgje de la produccion total del concreto premezclado.

Sin contar a CEMEX Venezuela, e mercado de concreto premezclado en Venezuela se encuentra
concentrado en dos empresas, Premezclado Caribe, propiedad de Holcim, y Premex, controlada por Lafarge. El
resto del sector de concreto premezclado en Venezuela se encuentra atamente fragmentado.

Nuestra Red de Operaciones en Venezuela

Como se muestra a continuacion, las tres plantas cementeras y una planta de molienda de CEMEX
V enezuel a se encuentran ubicadas cerca de |os principal es centros de poblacion y de lacostade Venezuda

x  Plantade cemento

i~ Terminales marfimas y terrestres

= Molino
@  Capital del pais
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Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX Venezuedla era e proveedor lider de cemento venezolano,
basandonos en nuestras estimaciones de ventas de cemento gris y blanco en Venezuda. Asimismo, CEMEX
Venezuela fue e proveedor lider de concreto premezclado en 2004, con 30 plantas de produccion de concreto
premezclado en Venezuela

CanalesdeDistribucién

El transporte terrestre es parcialmente manejado por CEMEX Venezuela. Durante 2004, aproximadamente
g 33% de las ventas totales de CEMEX Venezuela se transportaron a través de su propia flotilla de camiones.
Asimismo, CEMEX Venezuela abastece directamente a un nimero importante de clientes a menudeo a través de
sus propios centros de distribucion.

Exportaciones

Durante 2004, las exportaciones de Venezuela representaron aproximadamente e 30% de las ventas netas
de CEMEX Venezuda. Los principales mercados de exportacién de CEMEX Venezuela han sido histéricamente
Caribey lacosta este de los Estados Unidos. En 2004, € 75% de nuestras exportaciones de Venezuela se hicieron a
los Estados Unidosy el 25% al Caribe.

Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX V enezuela operabatres plantas cementeras, Lara, Maray Pertigalete,
en las cuales tenia una participacion del 100%, con una capacidad instalada combinada de produccién de cemento de
aproximadamente 4.6 millones de toneladas. Asimismo, CEMEX Venezuela opera las instalaciones del molino de
Guayana, € cua tiene una capacidad para 375,000 toneladas de cemento. Todas las plantas se encuentran
estratégicamente ubicadas para proveer tanto a regiones locaes con los més atos niveles de consumo de cemento
como a los mercados de exportacion. CEMEX Venezuela es propietaria de 30 plantas productoras de concreto
premezclado, una planta de mortero y de 12 centros de distribucién. CEMEX Venezuela es propietaria de cuatro
canteras con reserva suficiente para més de 100 afios, alos niveles de produccién de 2004.

Las plantas Laray Maray una linea de produccion de la planta Pertigalete utilizan €l proceso hiumedo; la
otralinea de produccién de la planta Pertigalete utiliza € proceso seco. Todas las plantas utilizan gas natural como
combustible. CEMEX Venezuela tiene sus propias plantas generadoras de e ectricidad, mismas que operan con gas
natural y diesdl.

Al 31 dediciembre de 2004, CEMEX Venezuela erapropietariay operaba cuatro terminales portuarias, tres
maritimas y una fluvial. Una terminal portuaria se encuentra localizada en la planta Pertigalete, una en la planta
Mara, unaen laterminal CatiaLa Mar, en é Mar ddl Caribe cerca de Caracas, y una en la planta Guayana en € Rio
Orinoco en laregion de Guayana. El cemento de CEMEX Venezuela es transportado ya seaagranel o en sacos.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en hienes de capital en nuestras operaciones venezolanas por aproximadamente
U.S.$13.6 millones en 2002, U.S.$10.8 millones en 2003 y U.S.$13.6 millones en 2004. Actualmente esperamos
efectuar inversiones en nuestras operaciones en Venezuela por un monto aproximado de U.S.$12.9 millones durante
2005.

Nuestras Operacionesen Colombia
Visién General
Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios del 99.6% de las acciones ordinarias del capita de

CEMEX Colombia, SA., 0o CEMEX Colombia. Nuestras operaciones colombianas representaron aproximadamente
3% de nuestras ventas netas en 2004.
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Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX Colombia fue € segundo productor de cemento méas grande de
Colombia, considerando su capacidad instalada de 4.8 millones de toneladas, de acuerdo con € Instituto
Colombiano de Productores de Cemento.

CEMEX Colombia tiene una participacion importante en el mercado del cemento y concreto premezclado
en € "Tridngulo Urbano" de Colombia, integrado por las ciudades de Bogota, Medelliny Cali. Durante 2004, estas
tres éreas metropolitanas representaron aproximadamente el 50% del consumo de cemento en Colombia. La planta
de Ibagué de CEMEX Colombia, que utiliza € proceso seco y se encuentra estratégicamente localizada entre
Bogota, Cdi y Medellin, es la planta cementera més grande de Colombia y tenia una capacidad instalada de 2.5
millones de toneladas a 31 de diciembre de 2004. CEMEX Colombia, a través de sus plantas Bucaramanga y
Cucuta, también es un participante activo en € mercado del noreste de Colombia. La fuerte presencia de CEMEX
Colombia en & mercado del concreto premezclado en Bogotd se debe principalmente a fécil acceso que tiene aun
depdsito de agregados en el &reade Bogota.

La Industria del Cemento en Colombia

Competencia. El Sindicato Antioquefio, 0 Argos, € cual es propietario o tiene participaciones en ocho de las
dieciocho empresas cementeras de Colombia, ha dominado la industria cementera en ese pais. Argos ha
consolidado una posicién de liderazgo en los mercados de |as costas de Colombia a través de Cementos Caribe en
Barranquilla, Compafiia Colclinker en Cartagena y Tolcemento en Sincelgjo. La otra productora de cemento mas
importante es Cementos Boyacd, una afiliada de Holcim.

Nuestra Red de Operaciones en Colombia

Region Este

Central

Planta de cemento

Reqion Sur
Molino

Principales ciudades

o e > %

Regiones en las que tenemos las
principales operaciones de concreto
premezclado y distribuciéon

CEMEX Colombia es propietaria de canteras con reservas minimas suficientes para abastecernos por mas
de 100 afios alos niveles de produccién de 2004. Ademés de la extraccion de sus propias materias primas, CEMEX
Colombiatambién adquiere materias primas de terceros. Lamayoriadel cemento producido por CEMEX Colombia
es distribuido através de distribuidores independientes.

El producto principa de concreto de CEMEX Colombia es € concreto premezclado, producido conforme
las especificaciones del cliente y entregado directamente en las obras. CEMEX Colombia también produce otros
material es especializados de construccién a base de cemento.

CEMEX Colombia opera € negocio de concreto premezclado a través de 22 plantas de concreto
premezclado. CEMEX Colombiatambién utiliza 11 plantas portétiles de concreto premezclado, que permiten que €
concreto se mezcle en las obras, reduciendo los costos de transportacion y eliminando la necesidad de adquirir
plantas permanentes de concreto premezclado adicionales.
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Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX Colombia era propietaria de cinco plantas cementeras, una planta
para clinker y un molino de cemento, con una capacidad instalada de 4.8 millones de toneladas anuales. Dos de
dichas plantas y la planta de clinker utilizan €l proceso himedo y las tres restantes aplican el proceso seco. La
planta de Ibagué abastece a Triangulo Urbano, mientras que las plantas de Clcutay Bucaramanga, localizadas en la
region noreste del pais, abastecen alos mercados locales y de las costas. La planta cementera de La Esperanzay €
molino de clinker de Santa Rosa se encuentran ubicados cercade Bogota. Asimismo, CEMEX Colombia cuenta con
una capacidad interna de generacion de electricidad de 24.7 megawatts, a través de una planta arrendada
Asimismo, CEMEX Colombia es propietaria de dos centros terrestres de distribucion, una planta de mortero, 22
plantas de concreto premezclado, una planta de productos de concreto, ocho minas de agregados y seis plantas de
agregados.

Inversiones en Bienes de Capital

Redlizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones colombianas por un monto
aproximado de U.S.$5.2 millones en 2002, U.S.$6.0 millones en 2003 y U.S.$9.3 millones en 2004. Actua mente,
esperamos realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones colombianas por aproximadamente
U.S.$6.7 millones durante 2005.

OtrasInversionesen Sudamérica

Nuestra Participacion Accionaria en Chile

Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios de una participacion de 11.9% en Cementos Bio Bio,
SA., o Cementos Bio Bio, la cua cuenta con una capacidad instalada de aproximadamente 2.3 millones de
toneladas. El 26 de aril de 2005 anunciamos la venta de nuestra participacion en Cementos Bio Bio. Cementos
Bio Biotieney operatres plantas cementerasy cuenta 24 plantas de concreto premezclado.

Centroaméricay € Caribe

Al 31 de diciembre de 2004, Centroaméricay € Caribe, que incluyen las operaciones de Costa Rica, la
Repdblica Dominicana, Panama, Nicaragua, Puerto Rico y otros activos en € Caribe, representaron
aproximadamente € 8% de nuestras ventas netas, €l 5% de nuestra capacidad total instalada 'y € 5% de nuestros
activos totales.

A través de nuestras inversones en Costa Rica, Panamé y Nicaragua, establecimos una presencia
estratégica en |os mercados continentales de Centroamérica.

Nuestras Operacionesen Costa Rica

Al 31 de diciembre de 2004, teniamos una participacion del 98.7% en CEMEX (Costa Rica), SA., 0
CEMEX Cogta Rica. En 2004, aproximadamente 1.1 millones de toneladas de cemento fueron vendidas en Costa
Rica, de acuerdo con la Camara de la Construcciéon de Costa Rica.  El mercado de cemento costarricense es un
mercado predominantemente al menudeo, y estimamos que mas de tres cuartas partes del cemento vendido se vende
€en sacos.

La industria de cemento costarricense incluye dos productores, CEMEX (Costa Rica) e Industria Nacional
de Cemento, una &filiada de Holcim. Estimamos que ambas empresas participan en e mercado en proporciones
muy similares.

Nuestra planta cementera en Costa Rica cuenta con una linea de produccién que utiliza € proceso seco con
una capacidad instalada de 850,000 toneladas. Nuestro molino de cemento en el noroeste de Costa Rica tiene una
capacidad de 657,000 toneladas. Nuestro segundo molino de cemento en San José tiene una capacidad de 163,000
toneladas. Durante 2004, las exportaciones de cemento de nuestras operaciones costarricenses representaron
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aproximadamente & 31% de nuestra produccion total en CostaRica. En 2004, 45% de nuestras exportaciones desde
Costa Rica se hicieron a Nicaragua, 28% a El Salvador, y 27% a Guatemala.

Redlizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones costarricenses por un monto
aproximado de U.S.$5.2 millones en 2002, U.S.$7.1 millones en 2003 y U.S.$3.1 millones en 2004. Actua mente,
esperamos redlizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones en Costa Rica por aproxi madamente
U.S.$3.6 millones durante 2005.

Nuestras Oper aciones en Republica Dominicana

Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios del 99.9% de Cementos Nacionales, una productora de
cemento en Replblica Dominicana con una capacidad instalada de 2.4 millones de toneladas de cemento, siete
centros de digtribucién y siete plantas de concreto premezclado. Ademas, tenemos contrato de arrendamiento
relacionado con la extraccion de yeso celebrado con e gobierno de la Republica Dominicana, e cual tiene una
vigencia de 25 afios, y que hos permite abastecer todos |os requerimientos localesy regionales de yeso.

En junio de 2003, Cementos Nacionales anuncid un plan de inversion por un monto de hasta U.S.$130
millones para instalar nuevos hornos para producir clinker con una capacidad anud de 1.6 millones de toneladas de
clinker. Se espera que este nuevo horno, €l cual podrd aumentar nuestra capacidad total de produccién de clinker en
la Republica Dominicana a 2.2 millones de toneladas anuales, inicie operaciones a finales de 2005. Al 31 de
diciembre de 2004, hemos invertido aproximadamente U.S.$52 millones en este proyecto y estimamos |os restantes
U.S.$78 millones durante 2005.

En 2004, e consumo de cemento de la Republica Dominicana acanzé 2.9 millones de toneladas y algunas
importaciones de cemento fueron necesarias para satisfacer la demanda nacional. Cementos Nacionales abastece a
la totalidad del mercado de Replblica Dominicana. Sus principales competidores son Cementos Cibao, un
competidor loca, Cemento Colén, una &filiada de Holcim, Cementos Andinos, un competidor originario de
Colombia, y Domicen, un competidor de origen Italiano.

Al 31 de diciembre de 2004, Cementos Nacionales era la productora de cemento lider en la Republica
Dominicana, considerando su capacidad instalada, segiin se reporté en e Reporte Internacional del Cemento
(International Cement Review) en el Informe Mundial del Cemento (Global Cement Report). Lared de ventas de
Cementos Nacionales cubre las éreas principales de consumo del pais, que son Santo Domingo, Santiago de los
Caballeros, LaVega, San Pedro de Macoris, Azuay Bavaro.

Actualmente, Cementos Nacionales es propietaria de una planta cementera que utiliza el proceso seco de
produccion, en San Pedro de Macoris, con una capacidad instalada de 0.7 millones de toneladas de clinker por afio,
ademés de siete plantas de concreto premezclado, tres molinos de cemento con una capacidad instalada de 2.4
millones de toneladas por afio, 7 centros de distribucion localizados en todo € pais y dos terminales maritimas.
Durante 2004, nuestras instalaciones para |la produccién de clinker operaban a toda su capacidad y nuestros molinos
de cemento operaban a una capacidad del 75%.

Redlizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones dominicanas por un monto
aproximado de U.S.$9.0 millones en 2002, U.S.$13.4 millones en 2003 y U.S.$56.3 millones en 2004.
Actualmente, esperamos redlizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones dominicas por
aproximadamente U.S.$85.8 millones durante 2005.

Nuestras Oper aciones en Panama

Al 31 de diciembre de 2004, teniamos una participacion del 99.3% en Cemento Bayano.

De acuerdo con la Contraloria General de la Republica de Panama, durante 2004 se vendieron en Panama
aproximadamente un millén de metros clbicos de concreto premezclado. Conforme a nuestras estimaciones, €

consumo de cemento en Panama se incrementd 17% en 2004. La industria cementera panamefia incluye dos
productoras de cemento, Cemento Bayano y Cemento Panam@, una afiliada de Holcim y Cementos del Caribe.



Nuestras operaciones en Panamdincluyen una planta de produccion de cemento que utilizael proceso seco,
con una capacidad instalada de produccion de cemento de aproximadamente 402,000 toneladas por afio. Asimismo,
Cemento Bayano es propietario y opera once plantas de concreto premezclado localizadas en la Ciudad de Panama,
en Colon, en Aguadulce, en Arraijan y en Chiriqui. En diciembre de 2003, Cemento Bayano adquirié, por un precio
aproximado de U.S.$4 millones una nueva mina para abastecer de agregados a sus operaciones de cemento
premezclado.

Redlizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones panamefias por un monto aproximado
de U.S.$3.9 millones en 2002, U.S.$7.6 millones en 2003 y U.S.$6.3 millones en 2004. Actualmente, esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones en Panama por aproximadamente U.S.$8.5 millones
durante 2005.

Nuestras Operacionesen Nicaragua

CEMEX Nicaragua arrienda y opera una planta de cemento con cinco hornos que utilizan e proceso
himedo de produccién y que tienen una capacidad instalada de molienda de 470,000 toneladas. A partir de marzo
de 2003, hemos arrendado una molienda con una capacidad de 100,000 toneladas en Managua, la cuad ha sido
utilizada tnicamente para moler cogque de petréleo.

De acuerdo con nuestras estimaciones, durante 2004, la produccion de cemento en Nicaragua aumentd
16.9% en comparacion con 2003. El aumento fue resultado de la inversién en el sector del gasto publicoy en €
sector privado debido a progreso en lapercepcion del clima de negocios.

Segln nuestras estimaciones, durante 2004 se vendieron en Nicaragua aproximadamente 600,000 toneladas
de cemento. Laindustria de cemento en Nicaragua cuenta con dos productores: CEMEX Nicaraguay Holcim.

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones nicaraglienses por aproximadamente
U.S.$3.9 millones en 2002, U.S.$4.6 millones en 2003 y U.S.$2.8 millones en 2004. Actualmente, esperamos
redlizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones nicaragiienses por aproximadamente U.S.$8.2
millones durante 2005.

Nuestras Operacionesen Puerto Rico

Nuestras operaciones puertorriquefias, representaron aproximadamente 20.7% de nuestros volumenes de

vertas de cemento en la region caribefia en 2004. Al 31 de diciembre de 2004, éramos propietarios del 100% de
Puerto Rican Cement Company, Inc., o PRCC.

En 2004, e consumo de cemento en Puerto Rico alcanzd 1.8 millones de toneladas. PRCC abastece el
mercado cementero de Puerto Rico. En 2004, la industria cementera incluia dos productores de cemento, PRCC y
San Juan Cement Co., una afiliada de Italcementi.

Nuestras operaciones en Puerto Rico incluyen una planta cementera que utiliza e proceso seco de
produccion, con una capacidad instalada de cemento de aproximadamente 1.1 millones de toneladas por afio.
Ademas, PRCC tiene y opera diez plantas de concreto premezclado, las que abastecen principalmente el sector del
mercado localizado en laparte este delaida

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones puertorriquefias por un monto
aproximado de U.S.$14.8 millones en 2002, U.S.$26.0 millones en 2003 y U.S.$ 8.3 millones en 2004.
Actuamente, esperamos readlizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones puertorriquefias por
aproximadamente U.S.$9.2 millones durante 2005.

Nuestras demas Operacionesen e Caribe

Consideramos que la regién del Caribe mantiene una considerable importancia estratégica debido a su
ubicacion geogréfica. Nuestrared de siete terminaes maritimas en la region facilita las exportaciones de nuestras
operaciones en varios paises, incluyendo México, Venezuela, Costa Rica, Puerto Rico, Espafia, Colombiay Panama.



Tres de nuestras terminales maritimas € encuentran localizadas en las ciudades principales de Haiti, dos en las
Bahamas, unaen Bermuday unaen las Idlas Cayman.

Nuestras Oper aciones de Comer cializacion

Durante 2004, comercializamos mas de 10 millones de toneladas de cemento y clinker. Aproximadamente
e 60% de dicha cantidad consistio en exportaciones de nuestras operaciones en Venezuela, México, Egipto,
Filipinas, Costa Rica, Espafia, Puerto Rico y Nicaragua. Aproximadamente el 40% fue adquirido de terceros en
paises como Corea del Sur, China, Turquia, Egipto, Israel, Tailandia, Venezuela, Chipre, Indonesia, Portugal,
Espafia, Colombiay TUnez. Durante 2004, realizamos actividades comerciales en 75 paises.

Para reforzar nuestras operaciones de comercializacion en laregion del Mediterraneo, actualmente estamos
construyendo tres molinos en Italia, dos de los cuales tendran una capacidad instalada de aproximadamente 750,000
toneladas por afio y € tercero contara con una capacidad instalada de aproximadamente 450,000 toneladas por afio.
Dos de los molinos se espera que comiencen operaciones en e segundo trimestre de 2005, mientras que se espera
gue € tercer molino, con una capacidad instalada de 450 mil toneladas anuales, entre en operaciones en 2006.
Respecto a estas operaciones, hemos redizado inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$13
millones durante 2003 y aproximadamente de U.S.$33 millones durante 2004. Actualmente esperamos realizar
inversiones en bienes de capital por una cantidad de aproximadamente U.S.$44 millones durante 2005.

Nuestrared comercial nos permite maximizar la capacidad de utilizacion de nuestras instalaciones y plantas
en todo € mundo mientras que reduce nuestra susceptibilidad a riesgo inherente por la ciclicidad de la industria
cementera. Somos capaces de distribuir nuestros excedentes de capacidad en las regiones del mundo en donde exista
demanda. Asimismo, nuestra red de terminales maritimas estratégicamente localizadas nos permite coordinar y
contar con una meor logistica maritima en € mundo y asi minimizar los gastos de transportacion. Nuestras
operaciones de comercidizaciéon también nos permiten explorar nuevos mercados sin la necesidad de realizar
inversiones de capital significativasal inicio.

RMC comercializo cerca de 3 millones detoneladas de cemento y clinker durante 2004. Aproximadamente
60% de dicha cantidad |la comercializd con sus subsidiarias y € 40% restante fue comprado por terceros no afiliados
aRMC o CEMEX.
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Descripcién delas Operacionesde RMC

En esta seccidn se describen brevemente las operaciones de RMC a nivel mundial, las cuales incluyen
operaciones significativas en el Reino Unido, los Estados Unidos, Alemaniay Francia, asi como operaciones en
otros paises de Europay € resto del mundo. Segun se describe anteri ormente, € 1 de marzo de 2005 consumamos
nuestra adquisicién de RMC y actualmente estamos enfocados en €l proceso de su integracion.

Lainformacién sobre ingresos que se indica més adelante en relacion con las operaciones de RMC para e
afio terminado el 31 de diciembre de 2004, se ha tomado de sus estados financieros anuales auditados para 2004.
Los estados financieros de RMC fueron preparados por RMC de conformidad con los PCGA en el Reino Unido,
mismos que difieren en aspectos relevantes de los PCGA en México.

Para e afio terminado e 31 de diciembre de 2004, los ingresos de las operaciones continuas, antes de
ingresos de asociaciones en participacion no consolidadas y entidades asociadas de aproximadamente £351.7
millones, fue de£4,121.1 millones.

A lafecha de este reporte anual, no hemos finalizado nuestro presupuesto sobre las inversiones de capital
para nuestras operaciones de RMC en 2005. Sin embargo, en 2005 no esperamos redlizar inversiones de capital en
nuestras operaciones de RMC por una cantidad que exceda de U.S.$450 millones

El Reino Unido
Visién General

RMC es una de las principal es empresas proveedoras de materiales de construccion en € Reino Unido con
operaciones verticalmente integradas de cemento, concreto premezclado y agregados. Asimismo, RMC es uno de
los productores importantes de asfalto en el Reino Unido, con una porcion significativa de los segmentos de tejas,
block de concreto y pavimentacion a base de blocks de concreto.

Para e afio terminado € 31 de diciembre de 2004, las operaciones de RMC generaron ingresos por una
cantidad aproximada de £1,071 millones.

Laindustria del Cemento en Reino Unido

Segun informacion de Cembureau, una organizacion representante de la industria del cemento en Europa,
la construccion total en € Reino Unido se increment6 3.5% en 2004 en comparacion con 2003. El incremento en la
construccion total en 2004 se debid principalmente a incremento en la construccion de residencias. Asimismo, €l
consumo total de cemento permaneci 6 establ e en aproximadamente 13.6 millones de toneladas.

Competencia

Los principales competidores de RMC en e Reino Unido son Lafarge, Castle, Hanson, Tarmac y
Aggregate Industries, cada uno de €llos con diferentes fuerzas de mercado segin € producto y de laregion. El
mercado del sureste es atendido adecuadamente por las fuentes de materias primas y las importantes plantas
manufactureras de RMC.

Red de Operaciones de RMC en €l Reino Unido



46

* Planta de Cemento
A Molino
@ Capital del Pais

Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, RMC operaba tres plantas de cemento ubicadas en el Reino Unido, con una
capacidad instalada de cemento de 2.7 millones de toneladas por afio. Asimismo, RMC operaba 323 plantas de
concreto premezclado y 134 canteras de agregados en el Reino Unido. RMC es propietario de seis terminales
maritimas de importacién en el Reino Unido. Asi mismo, RMC tiene unidades de operacion dedicadas a los
negocios de asfalto, block, lozasy pavimentacion en € Reino Unido.

Estados Unidos

Para una descripcion més detadlada de las operaciones de RMC en los Estados Unidos, véase
“Norteamérica— Nuestras Operaciones en los Estados Unidos”.

Alemania
Vision General

RMC es una de las principales empresas proveedoras de materiales de construccion en Alemania con
operaciones verticalmente integradas de cemento, concreto premezclado y agregados. RMC mantiene una red a
nivel nacional de concreto premezclado y agregados en Alemania. Las operaciones de RMC en Alemania
proporcionan a sus consumidores materias primas de la mejor calidad, asi como productos versétiles de concreto y
soluciones inteligentes parala construccion.

Para e afio terminado € 31 de diciembre de 2004, las operaciones de RMC en Alemania generaron
ingresos por una cantidad aproximada de £570 millones.

Laindustria del Cemento en Alemania

Segun informacién de Cembureau, la construccion en Alemania disminuy6 17% en 2004 en comparacion
con 2003. La disminucién se debe principalmente por la disminucion de la construccion en los sectores no
residenciales. El consumo total en 2004 fue de 28 millones de tondladas, una disminucion de 3% en comparacion
con 2003.
Competencia

Los principales competidores de RMC en Alemania son Heidelberg, Dyckerhoff (una subsidiaria de Buzzi
— Unicem), Lafarge, Holcim y Schwenk, un competidor local. Los mercados de concreto premezclado y de
agregados en Alemania se encuentran fragmentados y cuentan con una participacion mayor de competidores locales.

Red de Operaciones de RMC en Alemania
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Eisenhittenstadt

Schwelgern

* Planta de Cemento
A Molino

@ Capital del Pais

Descripcion de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, RMC operaba tres plantas de cemento ubicadas en Alemania, con una
capacidad instalada de cemento de 6.4 millones de toneladas por afio. Asimismo, RMC operaba tres molinos de
cemento, 182 plantas de concreto premezclado, 44 canteras de agregados y dosterminalesterrestres en Alemania.

Francia
Vision General

RMC es una de las principales empresas proveedoras de materiales de construccion en Francia. RMC es
también uno de los principales productores de agregados en Francia y transporta una cantidad significativa de
materiales por vias fluviaes.

Para el afio terminado € 31 de diciembre de 2004, | as operaciones de RMC en Francia generaron ingresos
por aproximadamente£432 millones.

Laindustria del Cemento en Francia

Segun informacion de Cembureau, la construccion total en Francia se incrementd 3.3% en 2004 en
comparacién con 2003. El incremento se debe principamente a incremento en la construccion residencial. El
consumo de cemento seincremento en 3.0% a 21.3 millones de toneladas comparado con € afio anterior.

Competencia

Los principales competidores de RMC en & mercado de concreto en Francia son Lafarge, Holcim,
Italcementi y Vicat. Los principales competidores de RMC en el mercado de agregados en Francia son Lafarge,
Italcementi, Colasy Eurovia. Muchos de los principales competidores de RMC se benefician de producir su propio
cemento dentro de Francia, mientras que RM C debe apoyarse de otros productores de cemento en Francia.

Descripcién de Propiedades, Plantasy Equipo

Al 31 de diciembre de 2004, RMC operaba 223 plantas de concreto premezclado en Francia, una termina
de cemento maritima ubicadaen LeHavre, en la costa norte de Franciay 48 canteras de agregados.
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Resto de Europa

Para e afio terminado € 31 de diciembre de 2004, las operaciones de RMC en € resto de Europa,
consistieron en operaciones en 13 diferentes paises Europeos distintos a Reino Unido, Alemania y Francia, las
cuales generaron ingresos por aproximadamente£918 millones.

En Austria, RMC es uno de los principal es participantes en |os mercados de concreto, bombeo y agregados,
asi como del mercado de concreto premezclado, capacidad de bombeo, agregadosy concreto premoldeado, asi como
también produce concreto premezclado y aditivos. RMC opera 38 plantas de concreto premezclado y 26 minas de
agregados en Austria.

RMC es e mayor productor de cemento en Croacia segin su capacidad instalada. Sus tres plantas
cementeras, con una capacidad instdlada de 2.6 millones de toneladas de cemento anuales, y seis terminales de
cemento proveen principamente la region de la costa y la region central noroeste del pais. Las operaciones de
concreto premezclado de RMC en Croacia se encuentran ubicadas en la parte oeste del pais y cuentan con dos
instalaciones de concreto premezclado y unamina de agregados.

Asimismo, RMC es un proveedor lider de materiales de construccion en Polonia, abasteciendo a los
mercados de cemento, concreto premezclado y de agregados. RMC opera dos plantas de cemento en Polonia, con
una capacidad total instalada de 3.1 millones de toneladas por afio. Asimismo, RMC opera dos molinos, tres
canteras de agregados y 28 plantas de concreto premezclado en Polonia.

RMC es el unico poductor de cemento de Letonia y opera una planta de cemento con una capacidad
instalada de 0.4 millones de toneladas de cemento anuales. RMC es uno de los principales productores y
proveedores de concreto premezclado en Letonia con tres plantas de concreto premezclado. Las operaciones de
RMC en L etonia también producen otros productos de concreto y harina de caliza.

RMC es uno de los principales productores de los mercados de concreto premezclado y agregados en la
Republica Checa en donde opera 46 plantas de concreto premezclado y siete canteras de agregados. RMC también
distribuye cemento en la Republica Checa y opera dos molinos de cemento con una capacidad instalada de 336 mil
tonel adas métricas de cemento anualesy unatermina de cemento.

Las operaciones de RMC en Irlanda producen y proveen arena, piedra y grava asi como concreto
premezclado, mortero y productos de concreto. RMC es propietaria de 44 plantas de concreto premezclado y 23
minas de agregados en Irlanda. RMC también produce y distribuye productos premol deados, productos previamente
sometidos a pruebas de fatiga y productos arquitecténicos premoldeados para su distribucién alo largo de Irlanda.
Asimismo, RMC se encarga de la administracién de desperdicios en Irlanda del Norte y es popietaria de tres
terminales maritimas de cemento para la importacion y distribucion de cemento en Irlanda del Nortey en lalda
Man.

RMC mantiene operaciones de concreto premezclado y agregados en Espafia, Hungria y Portugdl.
Asimismo, RMC opera 18 plantas de concreto premezclado en Dinamarca. En Finlandia, Noruegay Suecia, RMC,
a través de Embra, es uno de los principa es importadores de cemento en saco en la regién nordica, y opera 11
terminal es maritimas de cemento.

Resto del Mundo

Para el ano terminado el 31 de diciembre de 2004, las operaciones de RMC fuera del Reino Unido, los
Estados Unidosy Europa, generaron ventas por aproximadamente £195 millones.

RMC es uno de los principales productores y distribuidores de materias primas para la industria de la
construccion en lsrael.  Asmismo a productos de concreto premezclado, RMC produce una diversa gama de
material es de construccion y productos de infraestructuraen Israel. RMC opera 62 plantas de concreto premezclado
y 13 canteras de agregados en I sragl.
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En los Emiratos Arabes Unidos (EAU), RMC opera 16 plantas de concreto premezclado proveyendo a los
mercados de Dubai, Abu Dhabi, Ras Al Khaimah y Sharjah. Asimismo, RMC opera una cantera de agregados en
losEAU.

RMC es uno de los principales productores de concreto premezclado en Malasia, con una participacion
significativa en las mayores areas urbanas del paiss. RMC opera 26 plantas de concreto premezclado y cinco
canteras de agregados en Malasia.

Asimismo, RMC las operaciones de concreto premezclado en Argentina consisten de tres plantas de
concreto premezclado. En Jamaica, RMC mantiene operaciones relacionadas con la produccion de piedra caiza
calcinada
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Cuestiones Regulatoriasy Procedimientos L egales

A continuacién se presenta una descripcidn asuntos relevantes que nos afectan en cuestiones regulatorias y
legales.

Aranceles

L os aranceles mexicanos para la importacion de bienes varian seglin € producto y han sido tan altos como
el 100%. En afios recientes, losimpuestos de importacion se han reducido significativamente, y actualmente oscilan
entre cero para materias primas y arriba de 20% para productos terminados, con un arancel promedio ponderado de
aproximadamente €l 3.7%. Como resultado del Tratado de Libre Comercio de América del Norte, o TLCAN, a
partir del primero de enero de 1998 € arancel sobre el cemento importado en México desde los Estados Unidos de
Ameérica 0 de Canada fue eliminado. Sin embargo, un arancel ad valorem en un rango de 13% continuara
imponiéndose a cemento producido en todos los demas paises, a menos que se implementen tratados de reduccidn
arancelaria o que € gobierno mexicano unilateralmente reduzca ese arancel. Mientras que la reduccion de aranceles
podria incrementar la competencia por importaciones a nuestro mercado mexicano, consideramos que € costo de
transporte de la mayoria de los productores extranjeros a centro de México, que es laregion de mayor demanda, se
mantendra como una barrera efectiva de entrada.

Espafia, como miembro de la Unién Europea, esta sujeta a la politica comercial uniforme de la Unién
Europea. No hay arancd sobre laimportacion de cemento a Espafia por cualquier pais dela Unidn Europeani sobre
e cemento que se exporte desde Espafia a cualquier otro pais miembro. Parael cemento que se importe a cuaquier
pais miembro desde un pais que no sea miembro, el arancel es actualmente del 1.7% del valor deaduana. Cualquier
pais con trato preferencial con la Unidn Europea esté sujeto alos mismos aranceles que los miembros de la Unidn
Europea. La mayoria de los productores de Europa del Este que exportan cemento a Espafia actualmente no pagan
aranceles.

Cuestiones Ambientales

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

Se espera que a més tardar en 2007 sean implementadas en Espafia estdndares ambientales mas estrictos,
impuestos por la directiva de la Unién Europea. Para efectos de adoptar dichos estandares, € 3 de julio de 2002
Espafia promulgd la Ley 16/2002, la cua establece mecanismos para la prevencion y control integral de la
contaminacion. La nueva ley requiere que las fabricas que operan en Espaia reciban una autorizacion ambiental
integral por parte de la autoridad reguladora relevante en la region auténoma, que generalmente es € departamento
ambiental correspondiente. Esta nueva ley entrd en vigor e 3 de julio de 2002; sin embargo, debido a un periodo de
transicion las industrias existentes no requieren cumplir con la misma sino hasta el 30 de octubre de 2007. Con
anticipacion a nuestro cumplimiento en dicha fecha, una de nuestras ocho plantas en Espafia ya ha recibido la
autorizacion requerida.  Con respecto a nuestras otras plantas, nosotros ya cumplimos 0 creemos gque €remos
capaces de cumplir con los requisitos de esas normas, S €s necesario, sin incurrir en gastos significativos. Por otro
lado, no tenemos conocimiento de ninguna responsabilidad ambiental relevante con respecto nuestras operaciones
espafiolas. Actua mente evaluamos €l impacto de los directrices de la Union Europea en las operaciones de RMC en
Europa.

Las plantas productoras de cemento de CEMEX en Venezuela estan sujetas y cumplen con las leyes
ambientales de Venezuela. El Ministerio del Ambiente y los Recursos Naturales, es la autoridad reguladora en
Venezuela con jurisdiccion en asuntos ambientales. CEMEX Venezuela ha disminuido los niveles de emisiones de
polvo de cemento, através de equipo extractor de polvo instalado en todas sus 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, conforme a un programa coordinado por el gobierno, para
Ilevar a cabo auditorias ambientales voluntarias en nuestras 15 plantas de cemento en México, incluyendo nuestra
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planta de Hidalgo, misma que suspendié temporalmente sus actividades en 2002. En e 2001, la Procuraduria
Federal de Proteccién al Ambiente, o PROFEPA, concluyé la auditoria de nuestras 15 plantas cementerasy otorgd a
todas nuestras plantas, incluyendo nuestra planta de Hidalgo, un Certificado de Industria Limpia, certificando que
nuestras plantas estan en cumplimiento con lalegislacion ambiental aplicable. El Certificado de Industria Limpia es
estrictamente renovado cada dos afios. A lafecha del presente reporte anual, 14 de nuestras plantas cuentan con €l
Certificado de Industria Limpia. Los Certificados para Atotonilco, Huichapan, Mérida, Y aqui, Hermosillo, Tamuin,
Valles y Zaptoltic fueron renovados en 2004; los Certificados para Barrientos, Torredn y Guadaajara estan
programados para ser renovados en 2005; y los Certificados para Monterrey, Ensenada y Tepeaca estén
programados para ser renovados en 2006. El Certificado para la planta de Hidalgo vencio, y en virtud de que la
planta ya no se encuentra en operaciones, dicho Certificado no serdrenovado. Por mas de una década, la tecnologia
para reciclar llantas usadas como fuente de energia ha sido empleada en nuestras plantas de Ensenada y de
Huichapan. Nuestras plantas de Monterrey y de Hermosillo empezaron a utilizar Ilantas como fuente de energia en
septiembre de 2002 y en noviembre de 2003, respectivamente. En 2004, nuestras plantas de Yagui, Tamuin,

Guadalgjaray Barrientos empezaron a utilizar [lantas como fuente de energia. Los centros de recoleccion municipal
en Tijuana, Mexicali, Ensenada, Ciudad de México, Reynosa, Nuevo Laredo y Guadagara actuamente nos
permiten reciclar un estimado de 10,000 toneladas de Ilantas por afio. Durante 2004, las plantas de Ensenada,
Yaqui, Hermosillo, Guadalgjara, Zapotiltic, Mérida, Monterrey, Torredn, Valles, Tamuin, Barrientos, Atotonilco,

Tepeaca'y Huichapan sustituyeron su consumo de combustible en aproximadamente 5.76%, 3.43%, 2.65%, 0.74%,
0.03%, 2.56%, 1.34%, 6.02%, 0.02%, 1.26%, 4.75%, 0.58%, 0.01% y 3.90%, respectivamente, con combustibles
dternativos. En general, aproximadamente 1.98% del total de combustible utilizado en las 14 plantas cementeras
estaba compuesto con combusti bles alternativos sustituidos.

Entre 1999 y 2004, nuestras operaciones mexicanas invirtieron en la adquisicién de equipo de proteccion
ambiental y en laimplementacidn del 1SO 14001, las normas de control ambiental de la Organizacién Internaciona
de Estandarizacion (nternational Organization for Sandardization), o 1SO. Actualmente, nuestras 14 plantas
cementeras en México y una planta de agregados en Monterrey cuentan con el 1SO 14001, la certificacidn para los
sistemas de control ambiental.

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras ocho plantas cementeras en Espafiay nuestro molino de cemento en
Tenerife han recibido la certificacion 1SO 14001 para sus sistemas de control ambiental.

CEMEX, Inc. esta sujeta a una amplia gama de leyes, regulaciones y decretos estadounidenses, tanto
federales, como estatales y locales, sobre la proteccién de la salud humana y del medio ambiente. Estas leyes se
hacen valer en forma estricta y su incumplimiento puede generar multas significativas. Estas leyes regulan las
descargas de agua, € ruido, y emisiones de aire, incluyendo polvo; asi como € mango, uso y eliminacion de
desechos peligrosos y no peligrosos.  Estas leyes también crean una responsabilidad solidaria en las partes
responsables para €l costo de limpieza o para corregir |as liberaciones a ambiente de substancias catalogadas como
peligrosas. Por lo tanto, es posible que debamos eliminar o atenuar los efectos ambientales de la disposicion o
liberacion de ciertas substancias en diversas instalaciones de CEMEX Inc., o en otros lugares. Consideramos que
nuestros procedimientos y précticas en el mangjo y uso de materiales son en general consistentes con los estandares
industriales y con los requerimientos legales y regulatorios, y que tomamos las precauciones adecuadas para
proteger alostrabgjadoresy aotros de los dafios por la exposicion a materiales peligrosos.

Varias de las instalaciones, anteriores y actuaes de CEMEX, Inc., han estado sujetas a diversos
procedimientos e investigaciones ambientales locales, estatales y federales en € pasado. Mientras que algunos de
estos asuntos han sido resueltos, otros se encuentran en sus etapas preliminares y podrian no resolverse por algunos
afnos. Lainformacion desarrollada a la fecha sobre estos asuntos no esta completa. CEMEX, Inc. no cree que con
relacion a estos asuntos resulte necesario efectuar un gasto significativo, por una cantidad superior a las cantidades
ya registradas en nuestros estados financieros consolidados incluidos en este reporte anual. Sin embargo, es
imposible para CEMEX, Inc. determinar € costo Ultimo en que se podria incurrir en relacion con taes asuntos
ambientales hasta que se concluyan los estudios e investigaciones ambientales, los trabgos remedides, las
negociaciones con otras partes que podrian ser responsables y los litigios contra otras fuentes potenciales. Con
respecto a contingencias ambientales conocidas, CEMEX, Inc. ha registrado provisiones para calcular probables
responsabilidades y no creemos que la resolucién Ultima de tales asuntos vaya a tener un efecto adverso significativo
en nuestros resultados financieros.
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Revisiones Periddicasdelas M edidas de Anti -Dumping de los Estados Unidos

Conforme a las leyes de los Estados Unidos en materia de tarifas anti-dumping y cuotas compensatorias,
cada cinco afios €l Departamento de Comercio y la Comision de Comercio Internacional (Internacional Trade
Commission), o ITC, deben llevar a cabo revisiones periddicas (“ Subset Reviews') de los decretos de medidas anti-
dumping y cuctas compensatorias 'y convenios de suspensién que se encuentren vigentes. Una vez concluidas estas
revisiones, el Departamento de Comercio debe dar por terminado € decreto o convenio, a menos que se concluya
gue dicha terminacion puede conducir a la reincidencia en € dumping o, tratdndose de decretos de cuotas
compensatorias, a un subsidio compensatorio y a dafios considerables. Conforme a las reglas especides de
transicion, la primera revision periodica para los casos referentes al cemento gris tipo Portland y del clinker de
Méxicoy Venezuda, los cuales tenian rdenes y acuerdos emitidos antes de 1995, comenzaron en agosto de 1999 y
concluyeron por el Departamento de Comercio en julio de 2000y por lalTC en octubre de 2000.

En julio de 2000, & Departamento del Comercio determind no revocar la orden anti-dumping en
importaciones desde México. El 5 de octubre de 2000, la ITC encontré la probabilidad de dafio a la industria
estadounidense por lo que determind no revocar esta orden anti-dumping. Por lo tanto, la orden continda
aplicandose. El 19 de septiembre de 2001, CEMEX presentd una peticidn por una revision relativa al “cambio de
circunstancias’. LalTC resolvio noiniciar tal revision en diciembre de 2001. CEMEX ha apelado bajo € TLCAN
las resoluciones de la I TC en los temas de “revision periodica’ y “revision por cambio de circunstancias’. En enero
de 2005, se integré un panel del TLCAN para revisar la determinacion de I TC sobre las revisiones periddicas. El 7
de abril de 2005, € panel del TLCAN escucho los alegatos orales, pero, a la fecha ddl presente reporte, no ha
emitido su determinacion.

El 21 de mayo de 1991, productores de cemento grisy de clinker de Estados Unidos presentaron peticiones
a Departamento de Comercio y a la ITC, sefidlando que las importaciones de cemento gris y de clinker de
Venezuela eran subsidiadas por € gobierno de Venezuedla y habian sido introducidas a mercado de los Estados
Unidos bajo un esquema de dumping o de discriminacion de precios. Los productores solicitaron a gobierno de los
Estados Unidos que se aplicaran cuotas compensatorias a dichas importaciones. El Departamento de Comercio
inicialmente declar6 que CEMEX Venezuela tenia un margen de dumping del 49.2%. En lugar de proceder con las
determinaciones finales del Departamento de Comercio y de la ITC, CEMEX Venezuelay e Departamento de
Comercio suscribieron un Acuerdo de Suspension Anti-Dumping el 11 de febrero de 1992. Conforme al Acuerdo
de Suspension Anti-Dumping, CEMEX Venezuela acordd no vender cemento gris o clinker en los Estados Unidos a
un precio menor asu “valor de mercado extranjero”.

El 5 de octubre de 2000, la ITC resolvié que la terminacion del Acuerdo de Suspension Anti-Dumping
relativo a importaciones desde Venezuela no resultaria en la continuacién o recurrencia del dafio a mercado
estadounidense, por lo que vot6 por la terminacion de dicho acuerdo. Por consiguiente, € 8 de noviembre de 2000,
e Departamento de Comercio emitio una resolucién dando por terminado e Acuerdo de Suspension Anti-Dumping,
en relacion con las importaciones de cemento proveniente de Venezuela El 28 de julio de 2003, la Corte
Estadounidense de Comercio Internacional, o CIT, confirmo la decisién del Departamento de Comercio sobre la
terminacion del Acuerdo de Suspension. La industria norteamericana del cemento apel6 la decision de la Corte
Estadounidense de Comercio Internacional ante una Corte de Apelaciones del Circuito Federa. El 14 de diciembre
de 2004, la Corte de Apelaciones del Circuito Federal confirmé la decisiéon de la CIT reafirmando la terminacion,
por parte del Departamento de Comercio, del Acuerdo de Suspension. Por lo anterior, todos los litigios respecto del
Acuerdo de Suspension con Venezuela se han consumado y las importaciones de cemento desde Venezuela se
encuentras libres de restricciones en materia de anti — dumping.

Resoluciones Estadounidenses de Anti-Dumping— M éxico

Nuestras exportaciones de cemento gris de México hacia los Estados Unidos estadn sujetas a una orden de
anti-dumping que fue impuesta por € Departamento de Comercio € 30 de agosto de 1990. De conformidad con
dicha orden, las empresas que importen nuestro cemento gris tipo Portland de nuestras operaciones Mexicanas en los
Estados Unidos deben hacer depdsitos en efectivo ante e Servicio de Aduanas de los Estados Unidos para garantizar
el pago eventua de cuotas compensatorias.
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Los depdsitos de los importadores mexicanos estan siendo liquidados en etapas, mientras son agotadas las
apelaciones para cada periodo de revisién anual. Quando la tasa final de cuotas compensatorias para cualquier
periodo de revison provogue que la cantidad debida exceda la cantidad que fue depositada, entonces los
importadores mexicanos deberan pagar la diferencia con intereses. En € caso en que la tasa final de cuotas
compensatorias para cualquier periodo de revision sea menor que la cantidad depositada, € Servicio de Aduanas de
los Estados Unidos reembolsala diferencia, més intereses, alosimportadores mexicanos.

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX Corp., en su caracter de sociedad controladora de nuestras
subsidiarias estadounidenses que importan cemento mexicano a los Estados Unidos, ha acumulado deudas por
U.S.$103.6 millones, incluyendo intereses, por la diferencia entre la cantidad de cuotas compensatorias pagadas en
importacionesy las Ultimas resoluciones del Departamento de Comercio en sus revisiones administrativas.

El Departamento de Comercio publicéd sus determinaciones finales de dumping para € primer, segundo,
tercero, cuarto, quinto y séptimo periodos de revision. Las determinaciones finales del Departamento de Comercio
para e sexto, octavo, noveno, décimo, décimo primero, décimo segundo y décimo tercer periodos de revision
también han sido publicadas, pero se han suspendido ala espera de revision de los paneles del TLCAN.

El 20 de octubre de 2003, e Comité de Controversias Extraordinario del TLCAN confirm6 e Panel de
TLCAN que revisaba los resultados finales de la quinta revisién administrativa, cubriendo el periodo comprendido
entre € 1 de agosto de 1994 al 1 de julio de 1995. El Pand de TLCAN confirmé la declaracion revisada del
Departamento de Comercio lacual disminuyo los mérgenes de impuestos sobre las importaciones para evitar € anti-
dumping durante € quinto periodo de revision a 44.9% ad valorem Los Servicios de Aduana han liquidado las
entradas de cemento proveniente de M éxico realizadas durante el quinto periodo de revision.

El 25 de noviembre de 2003, € Panel de TLCAN que confirmo los resultados finales del séptimo periodo
de revision sostuvo los resultados final es después de revision del Departamento de Comercio del séptimo periodo de
revision. Los resultados finales después de revision disminuyeron el margen de impuestos sobre |as importaciones
realizados durante el séptimo periodo de revision a 37.3% ad valorem. Los Servicios de Aduana han empezado a
liquidar las entradas de cemento proveniente de M éxico realizadas durante el séptimo periodo de revision.

El 16 de septiembre de 2003, € Departamento de Comercio emitié su resolucién final misma que
contempla el décimo segundo periodo de revision, que comenzd el 1 de agosto de 2001 y terminé el 31 dejulio de
2002. El Departamento de Comercio determind que e margen de cuotas compensatorias era 80.75% ad valorem
L os resultados finales de la décima segunda revision establecieron las tarifas de depdsito de efectivo para las
importaciones de cemento gris tipo Portland y clinker de cemento de México redizadas en o después del 16 de
septiembre de 2003. La tarifa de depdsito en efectivo se establecié en U.S.$52.41 por tonelada, las cuaes
permanecieron vigentes hasta que los resultados finales del décimo tercer periodo de revision fueron publicados.

Laresoluciéon final del Departamento de Comercio que contempla el décimo tercer periodo de revision, a
partir del 1 de agosto de 2002 y hasta e 31 de julio de 2003, fue emitida € 29 de diciembre de 2004. El
Departamento de Comercio determind que € margen de cuotas compensatorias era 54.97% ad valorem Los
resultados finales de la décima tercer revision establecieron las tarifas de depdsito de efectivo paralas importaciones
de cemento gris tipo Portland y clinker de cemento de México realizadas en o después del 29 de diciembre de 2004.
La tarifa de depdsito en efectivo se establecid en U.S.$32.85 por tonelada, misma que permanecera vigente hasta
gue losresultados finales del décimo cuarto periodo de revisidn sean publicados.

El estado de cada periodo que aln se encuentra en revision o apelacion es el siguiente:



Periodo Deposito en Efectivo Estado

8/1/95-7/31/96 61.85% (con efectosapartir  37.49% determinado por el Departamento de Comercio en

del 5/5/97) revision. Suspension de laliquidacién por unarevision
pendiente del panel del TLCAN.

8/1/97-7/31/98 73.69%, 35.88%Yy 45.98% determinado por el Departamento de Comercio en
37.49% (con efectosapartir  revision. Suspension de laliquidacién por unarevision
del 5/4/1998) pendiente del panel del TLCAN.

8/1/98-7/31/99 37.49%, 49.58% 38.65% determinado por el Departamento de Comercio en
(con efectos a partir del revision. Suspension de laliquidacion por unarevision
3/17/1999) pendiente del panel del TLCAN.

8/1/99-7/31/00 49.58%, 45.98% 50.98% determinado por el Departamento de Comercio en
(con efectos a partir del revision. Liquidacion suspendida pendiente de apelacion al
3/16/2000) pandl del TLCAN.

8/1/00-7/31/01 49.58%, 38.65% 73.74% determinado por €l Departamento de Comercio en
(con efectos a partir del revision. Liquidacién suspendida pendiente de apelacion al
5/14/2001) panel del TLCAN.

8/1/01-7/31/02 38.65%, 50.98% 80.75% determinado por el Departamento de Comercio en

8/1/02- 7/31/03

8/1/03 - 7/31/04

8/1/04— alafecha

(con efectos a partir del
3/19/2002)

50.98%, 73.74%
(con efectos a partir del
1/14/2003)

73.74%, U.S.$52.41 por
tonelada (con efectos a partir
del 10/15/2003)

U.S.$52.41 por tonelada,
U.S.$32.85 por tonelada
(vigente desde 12/29/2004)

Anti-Dumping en Taiwan

revision. Liquidacién suspendida pendiente de apelacion al
panel del TLCAN.

54.97% determinado por €l Departamento de Comercio en
revision. Liquidacion suspendida pendiente de apelacion al
panel del TLCAN.

Sujeto arevision por € Departamento del Comercio.

Sujeto arevision por € Departamento del Comercio.

Cinco productores taiwaneses — Asia Cement Corporation, Taiwan Cement Corporation, Lucky Cement
Corporation, Hsing Ta Cement Corporation y China Rebar— presentaron ante la Comisién Arancelaria (Tariff
Commission) del Ministerio de Finanzas Ministry of Finance), o MOF, de Taiwan, un caso de anti-dumping
respecto del cemento grisy clinker importados desde Filipinasy Corea.

En julio de 2001, d MOF informé a los solicitantes y a los productores demandados de los paises
exportadores, €l inicio de unainvestigacion formal. Entre los demandados en la solicitud se encuentran APO, Rizal
y Solid, subsidiariasindirectas de CEMEX.

En junio 2002, la Comision de Comercio Internacional del Ministerio de Asuntos Econdémicos (Ministry of
Economic Affairs) (CCl — MOEA) natificd a los productores demandados que en su investigacion final concluy6
gue las importaciones de Corea del Sur y Filipinas habian causado un dafio significativo a la industria nacional de

Tawan.
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En julio de 2002, la MOF notificd a los productores demandados que se impondria una cuota
compensatoria a las importaciones de cemento gris tipo Portland y clinker desde Filipinasy Corea del Sur a partir
del 19 dejulio de 2002. Latarifadelacuota sobre importaciones de APO, Rizal y Solid era de 42%.

En septiembre de 2002, APO, Rizal y Solid presentaron una apelacion ante la Corte Administrativa de
Taipei en contra de la cuota compensatoria impuesta por la MOF. En agosto de 2004, recibimos una copia de la
decisiéon de la Alta Corte Administrativade Taipei, la cual niega nuestraapelacion. Ladecision esfinal.

Asuntos Fiscales

Al 31 de diciembre de 2004, tanto nosotros como algunas de nuestras subsidiarias mexicanas hemos sido
notificados de la existencia de diversos créditos fiscales determinados por las autoridades fiscales mexicanas con
respecto a los gercicios fiscaes de 1992 a 1996 por un monto total de Ps3,638.6 millones. Las liquidaciones
fiscales se fundamentan principaimente en (i) calculos de la deduccién fiscal inflacionaria, debido a que las
autoridades fiscales alegan que los “pagos a proveedores por adelantado” y los “depdsitos en garantia’ no son
créditos por naturaleza, (ii) caculos incorrectos de pérdidas fiscales por acreditar en el mismo periodo en que
ocurrieron, (iii) determinacién incorrecta de pérdidas fiscales por acreditar, y (iv) calculos inapropiados del
impuesto al activo, acreditable contra la cantidad a pagar de impuesto sobre la renta de la entidad controladora,
basados en que la cantidad acreditable debiera ser proporcional ala participacion en € capital socia que la empresa
controladora tenga en sus subsidiarias relevantes. Hemos promovido juicios de nulidad por cada una de dichas
liquidaciones ante €l Tribunal Fiscal delaFederaciony dichosjuicios estan pendientes de resolucion.

Al 31 de diciembre de 2004, la oficina de Recaudacion Interna de Filipinas (Philippine Bureau of Internal
Revenue), o BIT, determiné a APO y a Solid, nuestra subsidiaria operativa en Filipinas, deficiencias en la cantidad
del impuesto sobre la renta pagado en Ultimos afios, por una cantidad de aproximadamente Pf3,069.1 millones
(aproximadamente U.S.$54.8 millones a 31 de diciembre de 2004, basado en un tipo de cambio de Pf56.702 por
U.S.$1.00, € cual fue € tipo de cambio del Peso Filipino / Ddlar el 31 de diciembre de 2004, segin fue publicado
por e Bangko Sentral ng Filipinas, el banco central de la Republica de Filipinas). Las liquidaciones se debieron
principalmente a (i) cdculos incorrectos sobre impuestos sujetos a exenciones fiscales temporales de APO de 1998
a 2001; vy (ii) deficiencias en los impuestos pagados por APO para €l gercicio fiscal de 1999 y de Solid para €
gercicio fiscal de 2000. En el primer caso, hemos apelado las imposiciones del BIT ante la Corte de Apelaciones
Fiscales (Court of Tax Appeal), o CAF. En € segundo caso, tanto APO como Solid continlan entregando
informacién relevante al BIT para apelar estos calculos, e intentar apelar dichas liquidaciones ante la CAF, en caso
de que e BIT emita un acta de cobro final. Asimismo, los impuestos correspondientes a los gjercicios fiscales de
1998 de Solid y los afios fiscales de 1997 y 1998 de APO se encuentran en proceso de revision por parte del BIT en
relacion con deficiencias en el pago de impuestos. A lafechadd presente reporte anual, finaizacién del calculo se
mantuvo en espera por e BIT. Consideramos que estos célculos no tendran un efecto significativo adverso en
nosotros. Sin embargo, una resolucion adversa sobre estos calculos podria resultar en efecto material adverso en
nuestros resultados sobre nuestras operaciones en Filipinas.

OtrosProcedimientos L egales

En mayo de 1999, varias sociedades interpusieron una demanda de responsabilidad civil extracontractua
ante la corte civil de Ibagué, Colombia, contra dos de nuestras subsidiarias colombianas, mediante la cual pretendian
gue se declarara la responsabilidad de dichas subsidiarias por € deterioro de la capacidad de produccion de arroz de
los terrenos de propiedad de las sociedades demandantes, presuntamente ocasionado por la contaminacion ambiental
generada por las plantas de produccion de cemento ubicadas en Ibagué, Colombia. El 13 de enero de 2005, se
CEMEX Colombia fue naotificada de la sentencia emiti da en nuestra contra, en la que otorgaba a las demandantes la
cantidad de CoP21,114 millones (U.S.$9.09 millones a 28 de febrero de 2005, basado en un tipo de cambio de
CoP2,323.77 por U.S.$1.00, € cual fue € tipo de cambio de Peso Colombiano/Ddlares a 28 de febrero de 2005
publicado por € Banco de la Replblica de Colombia, el banco central de Colombia. El 15 de enero de 2004,
CEMEX Colombia apel 6 dicha sentencia. La demanda de apelacion fue admitiday el caso fue turnado ala Suprema
Corte de Ibagué, en donde CEMEX Colombia presentd, €l 23 de marzo de 2004, un escrito con argumentos en
apoyo a la apdacion. El caso se encuentra en revision por parte de la corte de apdlacion. Consideramos que este
procedimiento continuara por varios afios més antes deobtener unaresolucion final.
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En Marzo de 2001, 42 transportistas presentaron una demanda de responsabilidad civil ante lacorte civil de
Ibagué, Colombia, en contra de tres de nuestras subsidiarias colombianas. Los demandantes alegan que dichas
subsidiarias son responsables por supuestos dafios causados por € incumplimiento de diversos contratos de
transportacion de materia prima celebrados por dichas subsidiarias. Las demandantes han solicitado una
indemnizacion de CoP127,242 millones (U.S.$54.76 millores a 28 de febrero de 2005). Este procedimiento se
encuentra en su etapa probatoria. Tipicamente, procedimientos de esta naturaleza contindian litigandose por varios
afos antes de llegar a una solucion.

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX, Inc. habia incurrido en responsabilidades rel acionadas con asuntos
ambientales hasta por un monto total de U.S.$28.3 millones. Los asuntos ambiental es estan relacionados con (i) €
deshecho de diversos materides, los cuales podrian ser catalogados como substancias o desechos peligrosos
conforme a précticas industriales pasadas, v (ii) lalimpieza de propiedades operadas por CEMEX, Inc., incluyendo
operaciones suspendidas, respecto a la disposicién de sustancias y desechos peligrosos, ya sea individual o
conjuntamente con otras personas. La mayoria de los procedimientos se encuentran en su etapa preliminar y su
resolucion final podriallevar varios afios. Con € propésito de registrar esta provision, CEMEX, Inc. considera que
es probable que se haya incurrido en responsabilidad y que € monto de dicha responsabilidad se puede estimar,
independientemente de que se hayan presentado las reclamaciones y sin tomar en cuenta cuaesguiera
recuperaciones futuras posibles. Con base en informacién desarrollada a la fecha, CEMEX, Inc. no considera que
debera pagar cantidades adicionales significativas a las ya registradas. Hasta que terminen todos los estudios
ambientales, investigaciones, trabajos remediales y negociaciones con o litigios en contra de potenciales fuentes de
recuperacion, no puede determinarse € costo fina en que se pudiera incurrir para resolver estos asuntos
ambientales.

En marzo de 2003, se presentd una demanda en la Corte de Distrito en Padang, Sumatra Occidental,
Indonesia, en contra de (i) Gresik, un productor de cemento indonés de la cual somos propietarios de una
participacion del 25.5% através de CAH y € gaobierno indonés es propietario de una participacion del 51%, (ii) PT
Semen Padang, una subsidiaria de Gresik en 99.9%, que es propietariay opera la planta de cemento de Padang, y
(iii) de varias dependencias del gobierno de Indonesia. Dicha demanda, la cua fue interpuesta por una fundacion
gue argumentaba representar 1os intereses de la poblacion de la provincia de Sumatra Occidental, impugnalavalidez
de laventa de Semen Padang por parte del gobierno de Indonesiaa Gresik en 1995 bagjo las bases de que € gobierno
Indonés no obtuvo las autorizaciones necesarias pararealizar dichaventa. El 9 de mayo de 2003, la Corte de Distrito
de Padang emitié una sentencia interlocutoria suspendiendo los derechos de Gresik como accionista de Semen
Padang basandose en que la propiedad de Semen Padang es un asunto en disputa. El 31 de marzo de 2004, la Corte
de Distrito de Padang anuncio su decision final afavor del demandante. El 12 de abril de 2004, Gresik present6 una
apelacion a dicha sentencia ante la Corte de Distrito de Padang, misma que sera turnada a la Suprema Corte de la
provincia de Sumatra Occidental.

Ademas del caso mencionado en el parrafo anterior, existen otros dos procedimientos legal es rel acionados
con &l cambio de administracion de PT Semen Padang en mayo de 2003. En uno de dichos casos, interpuesto por €l
Sindicado de Trabgjadores de PT Semen Padang, la Corte de Distrito de Padang resolvié que e cambio en la
administracion de PT Semen Padang fue valido. Actuamente se encuentra pendiente una apelacion a dicha
resolucion interpuesta por la administracion anterior ante la Suprema Corte de la provincia de Sumatra Occidental .
En € otro procedimi ento, algunos de los miembros de la administracién anterior de PT Semen Padang interpusieron
un recurso de revision ante la Suprema Corte en relacion con su resolucion de marzo de 2003 de permitir la
celebracion de la asamblea general de accionistas de PT Semen Padang que tuvo como consecuencia € reemplazo
de laadministracién anterior. Este recurso se encuentra pendiente.

Después de varios intentos fallidos de alcanzar una solucion negociada o mediada sobre estos problemas
gue involucran a Gresk, e 10 de diciembre de 2003, CAH, presentd una solicitud para llevar a cabo un
procedimiento arbitral en contra de la Republica de Indonesiay del gobierno indonés ante el Centro Internacional
para la Solucion de Conflictos sobre Inversiones, o ICSID, (nternacional Centre for Settlement of Investment
Disputes), con sede en Washington, D.C., Estados Unidos de América. CAH tiene como objetivos, entre otros, la
rescision del contrato de compraventa celebrado con la Republica de Indonesia en 1998, asi como €l pago de todas
los gastos, costos y dafios. LalCSID ha aceptado y registrado dicha solicitud para llevar a cabo € procedimiento
arbitral y el 27 de enero de 2004 emitié una notificacion de registro. El 10 de mayo de 2004, se establecio un
tribunal arbitral para conocer de dicho conflicto. El gobierno de Indonesia ha objetado la jurisdiccion del tribunal
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sobre las demandas establecidas en la solicitud de arbitraje de CAH, y se espera que se lleve a cabo una audiencia
para resolver sobre estas cuestiones jurisdicdonales durante 2005. No podemos prever e efecto, si 10 hubiere, que
estos hechos tendran sobre nuestra inversion en Gresik, sobre cual sera la decision del tribunal respecto de las
objeciones de jurisdiccion impuestas por €l Gobierno Indonés o los derechos de ladisputa, 0 € periodo de tiempo en
€ cual € tribunal se pronunciard. Para una descripcién mas detallada de nuestras inversiones en Gresik, ademas de
las continuas dificultades que se han presentado con Semen Padang, ver “Europa, Asia y Africa — Nuestras
Operaciones As éticas— NuestraInversién en Indonesia’.

Durante 2004, cuatro demandas fueron interpuestas en proteccidn del interés publico, mismas que incluyen
aunasubsidiariade CEMEX Colombia como co— demandado; la primerafue presentada el 14 de abril y ladltimael
16 de diciembre. Los demandantes argumentan que el uso del material base vendido por laindustria del concreto
premezclado ha ocasionado un desgaste prematuro en las vialidades construidas para € sistema de transporte
plblico de Bogota. Las demandas alegan que € material base proporcionado por CEMEX Colombia y otros
proveedores no cumple con los estdndares técnicos ofrecidos por los productores (deficiencias de cdidad) y/o que
los mismos proporcionaron informacion insuficiente o incorrecta en relacion con los productos. Las cuatro
demandas buscan lareparacién de las viaidades en unaformaen lacual se garantice €l servicio por € periodo de 20
afos para el cual fue originamente disefiado. Sin embargo, las demandas no estiman |os dafios ocasionados, en este
caso, el costo de las reparaciones. CEMEX Colombia se ha defendido fuertemente, y continuara haciéndolo. Una
de las demandas fue desechada en virtud de los argumentos presentados a la corte por CEMEX Colombig; cada uno
de los otros procedimientos se encuentra en su etapa iniciad. CEMEX Colombia ha contestado oportunamente cada
unade las demandas de las cuales hasido notificada. En este momento no es posible estimar los posibles dafios o la
parte de estos que podrian exigirle a CEMEX Colombia. Generalmente este tipo de procedimientos toman varios
afos antes de llegar a unaresolucién final.

A la fecha de este reporte, estamos involucrados en varios procedimientos legales en relacion con
demandas sobre la garantia dd producto, sobre asuntos ambientales, asuntos de indemnizacién en relacion con
adquisiciones y algunos otros asuntos similares presentados en contra de RMC, mismos que han surgido del curso
ordinario de los negocios. Consideramos que hemos redlizado previsiones adecuadas para cubrir tanto nuestros
riesgos actuales, como aquellos litigios generales y especificos, y consideramos que estos asuntos serén resueltos sin
ningun efecto significativo en nuestras operaci ones sobre nuestra condicion financiera o resultados de operaciones.

Punto 5- Comentarios Operativosy Financier os

Advertencia respecto a Declar aciones sobre Actos Futuros

Este reporte anua contiene estimaciones sobre nuestras condiciones futuras, mismas que reflegjan nuestras
expectativas y proyecciones sobre |os eventos futuros basandonos en nuestra experiencia sobre |os hechos presentes
y las circunstancias y supuestos sobre eventos futuros. En este reporte anual, las palabras “esperamos’,
“consideramos’, “anticipamos’, “estimamos’, “intentamos’, “planeamos’, “probable” y las variaciones de las
mismas o de expresiones similares son utilizadas paraidentificar nuestras estimaciones futuras. Dichas estimaciones
necesariamente incluyen riesgos e incertidumbres que pudieran causar que los resultados actuaes difieran
significativamente de aquell os esperados. Algunos de estos riesgos, incertidumbres y otros factores importantes que
pudieran causar que estos resultados difieran, o que de alguna forma pudieran impactarnos a nosotros o a nuestras
subsidiarias, incluyen:

laciclicidad en las actividades de la construccion;
competencia;

las condiciones politicas, econdmicasy de negocios generales,
las condiciones climéticas;

desastres nacionalesy otros eventos no previstos; y
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otros riesgos e incertidumbres descritos bgjo € Punto 3 “ — Informacion Clave — Factores de
Riesgo” y descritosalo largo de este reporte anual.

Se recomienda a los lectores leer este reporte anual en su totalidad y considerar |os riesgos, incertidumbres
y otros factores que pudieren afectar al negocio con mucho cuidado. Lainformacion contenida en este reporte anual
estd sujeta a cambios sin previo aviso, y no estamos obligados a actuaizar publicamente o revisar nuestras
estimaciones a futuro. Asimismo, se recomienda a los lectores revisar 10s reportes que presentemos en la Comision
de Vaores delos Estados Unidos.

Este reporte anual también incluye informacion estadistica relacionada con la produccion, distribucion,
comercializacion y venta del cemento, concreto premezclado y clinker. Nosotros generamos parte de esta
informacién internamente, y otra parte fue obtenida de publicaciones independientes y reportes que consideramos
gue son unafuente confiable. No hemos verificado independientemente estainformacion, asi como tanpoco hemos
obtenido autorizacidn de a guna organizacion para referirnos a sus reportes en este reporte anual.

Visién General

Los siguientes comentarios deben ser leidos en forma conjunta con nuestros estados financieros
consolidados que se incluyen en este reporte anual. Estos estados financieros no reflgjan la consolidacion de RMC,
lacual sellevd acabo € 1 de marzo de 2005, o cualesquiera venta de activos posterior al 31 de diciembre de 2004.
Nuestros estados financieros han sido preparados de conformidad con los PCGA en México, mismos que difieren en
aspectos significativos de los PCGA en los Estados Unidos. Para revisar una descripcion de las principales
diferencias entre los PCGA en México y los PCGA en los Estados Unidos, en [o que a nosotros respecta, véase la
nota 24 de nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en este reporte anual.

Meéxico ha experimentado tasas anuales de inflacién de 5.6% en 2002, 3.9% en 2003 y 5.4% en 2004. Los
PCGA en México requieren que nuestros estados financieros consolidados reconozcan |os efectos de la inflacion.
Consecuentemente, la informacion financiera para la totalidad de los periodos en nuestros estados financieros
consolidadosy en general através de este reporte anual, excepto en los casos en que se indique lo contrario, han sido
actualizados en Pesos constantes al 31 de diciembre de 2004. Los Pesos constantes han sido actualizados utilizando
nuestro factor inflacionario promedio, de conformidad como se explicaen lanota 3B de nuestros estados financieros
consolidados que se incluyen en este reporte anual.

Los cambios porcentuales en los volimenes de venta de cemento que se describen en este reporte anual
para nuestras operaciones en cada pais en particular incluyen el nimero de tonel adas de cemento vendidas a nuestras
operaciones en otros paises. Igualmente, y a menos que se indique lo contrario, la informacién financiera de ventas
netas que se presenta en este reporte anua 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 este reporte
anual.

La siguiente tabla contiene informacién financiera seleccionada para cada uno de los tres afios que
terminaron e 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 por region geogréfica 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 niveles de desarrollo y de reformas estructurales,
con diversos niveles en las fluctuaciones en los tipos de cambio, inflaciéon y tasas de interés. Dichos factores
econodmicos pueden afectar nuestros resultados de las operaciones y condicion financiera, dependiendo de la
depreciacion o apreciacion del tipo de cambio de cada pais en los cuales operamos, comparada contra €l Peso, asi
como atendiendo a la tesa de inflacién de cada uno de dichos paises. Las variaciones en (1) los tipos de cambio
utilizados en la conversion de lamonedalocal aPesos, y (2) 1as tasas de inflacion utilizadas para la actualizacion de
nuestra informacion financiera a Pesos constantes, a la fecha del dltimo balance presentado, puede afectar la
comparacion de nuestros resultados de operaciones e informacion financiera consolidada de periodo a periodo.



59

%

% % Centro o
- Estados % % % % % Américay ~ Combina
México Unidos Espafia Venezuda Colombia Egipto Filipinas ¢ Caribe Otros dos Eliminaciones Consolidado

(en millones de pesos constantes, excepto los por centajes,
al 31 de diciembre de 2003)
Ventas Netas para el
Periodo que Terminé:

Diciembre 31, 2002 34% 24% 14% 4% 3% 2% 2% % 10% 88,383 (8,658) 79,725
Diciembre 31, 2003 34% 22% 16% 4% 3% 2% 2% 8% % 93,331 (7,778) 85,553
Diciembre 31, 2004 33% 22% 16% 4% 3% 2% 2% 8% 10% 99,045 (8,261) 90,784

Ingreso Operativo para

¢l Periodo que

Termind:

Diciembre 31, 2002 2% 21% 18% 8% 6% 1% — % -33% 15,967 — 15,967
Diciembre 31, 2003 70% 14% 18% % 6% 2% — % -24% 17,377 — 17,377
Diciembre 31, 2004 60% 16% 18% 6% 6% 3% 1% 9% -16% 20,628 — 20,628

Activos Totales al:

Diciembre 31, 2002 24% 19% % 3% 3% 2% 4% 5% 31% 278,868 (84,714) 194,154
Diciembre 31, 2003 22% 18% 14% 3% 3% 2% 3% 5% 30% 272,444 (81,194) 191,250
Diciembre 31, 2004 23% 16% 12% 3% 3% 2% 3% 5% 33% 274,977 (81,354) 193,623

Estimaciones Contables Criticas

A continuacion hemos identificado las estimaciones contables criticas que hemos aplicado conforme a los
PCGA en México y que son criticas paracomprender en general nuestros estados financieros.

Impuesto Sobre la Renta

Nuestras operaciones estan sujetas a imposicion fiscal en diferentes jurisdicciones arededor del mundo.
Conforme alos PCGA en México, reconocemos impuestos diferidos, activos y pasivos, utilizando una metodologia
de balance genera que requiere una determinacion de las diferencias temporales y permanentes entre los estados
financieros avalor en librosy e vaor fiscal de los activosy pasivos. Nuestra posicion mundial fiscal es atamente
complga, y esta sujeta a numerosas leyes que requieren de su interpretacion y aplicacion, y que no son consistentes
en los paises en los que operamos. Nuestra estrategia genera es estructurar nuestras operaciones mundiales para
lograr aprovechar a maximo las oportunidades otorgadas por las leyes fiscales de las diversas jurisdicciones, para
minimizar o diferir e pago de losimpuestos sobre |arenta sobre una base consolidada.

Muchas de las actividades que llevamos a cabo para acanzar dicha estrategia de reduccion de impuestos
son atamente complgas e involucran interpretaciones de leyes y reglamentos en multiples jurisdicciones, y estan
sujetas a revision por las autoridades fiscales correspondientes.  Es posible que las autoridades fiscales cuestionen
nuestra aplicacion de tales reglamentos a nuestras operaciones. Las autoridades fiscales, en € pasado, han
cuestionado las interpretaciones que hemos hecho y han determinado impuestos adicionales. Aunque hemos pagado
agunos de dichos impuestos adicionales, en genera creemos que dichas determinaciones no han sido significativas
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 apel aciones pendientes de |as determinaciones fiscales
exisentes seran determinadas a nuestro favor. Se necesita una evauacion profunda para poder calcular
apropiadamente las cantidades de activos por impuestos diferidos. Registramos activos por impuestos diferidos
cuando consideramos que la recuperacion ddl activo es probable, de conformidad con los principios de contabilidad
establecidos. Si dicha determinacién no puede ser calculada, establecemos una reserva de valuacion a efecto de
disminuir el vaor en libros ddl activo.

Reconocimiento de los efectos de la inflacion

Conforme alos PCGA en México, los estados financieros de cada subsidiaria son actualizados parareflegar
la pérdida del poder adquisitivo (inflacion) de su moneda funcional. Los efectos inflacionarios que surgen por la
tenencia de activos y pasivos monetarios, se reflgjan en e estado de resultados como resultado por posicidn
monetaria. Losinventarios, activosfijosy cargos diferidos, salvo los activos fijos de origen extranjero y las cuentas
de capital, son actualizados para reflgjar los efectos de la inflacion utilizando € indice de precios al consumidor
aplicable en cada pais. El resultado es reflegjado como un incremento en el valor en libros de cada activo. Los
activos fijos de origen extranjero son actualizados utilizando € indice del pais de origen del activo y la variacion en
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€ tipo de cambio entre lamoneda del pais de origen y lamonedafuncional. Ladiferenciaentre lainflacion del pais
y e factor utilizado para actuadizar un activo fijo de origen extranjero, es presentada en e capital contable
consolidado, en €l rubro “Efectos de la Tenencia de Activos No Monetarios’. Las cuentas de estado de resultados
tambi én son actualizados por lainflacién en Pesos constantes alafecha del reporte.

En caso de un incremento repentino en la tasa inflacionaria en México, € gjuste que € mercado hace en €
tipo de cambio del Peso frente a otras monedas, como resultado de la inflacion, en caso de que se presente, no es
inmediato y puede tomar varios meses. En este caso, €l valor expresado en el estado financiero consolidado paralos
activos fijos de origen extranjero, se encontrara subvaluado en términos de la inflacién mexicana, dado que el vaor
actualizado surgido de la inflaciéon del pais de donde es originario € activo, y la variacion en el tipo de cambio
extranjero entre el pais de donde es originarialamoneday el Peso, no compensara lainflacion mexicana.

Un incremento repentino en lainflacion también puede ocurrir en otros paises en 10s que operamos.
Conversion de moneda extranjera

Como se menciona anteriormente, los edados financieros de las subsidiarias extranjeras consolidadas son
actualizados por inflacién en la moneda funcional, basado en la tasa inflacionaria del pais de la subsidiaria.
Posteriormente, |os estados financieros actualizados son convertidos a Pesos utilizando €l tipo de cambio a final del
periodo reportado en las cuentas del balance general y del estado de resultados.

En caso de unarepentinay grave depreciacion del Peso frente al Dolar, lacual pudierano alinearse con una
inflacién correspondiente de la misma magnitud, €l valor en libros de los activos mexicanos, presentados por
comodidad en Ddlares, presentaran una disminucién en € valor en Ddlares, por la diferencia entre la tasa de
devaluacion frente al Ddlar delos Estados Unidosy latasainflacionaria en México.

Operaciones Financieras Derivadas

Segln seindicaen lanota 3N de nuestros estados financieros consolidados incluidos en este reporte anual,
en cumplimiento con las politicas establecidas por nuestro comité de riesgo financiero, celebramos operaciones
financieras derivadas, tales como los swaps de tasas de interés y de monedas, contratos forward de moneday capital,
opciones y futuros, para cambiar € perfil de riesgo asociado con los 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 flujos de efectivo contractuales y operaciones pronosticadas, (ii) coberturas sobre las inversiones
netas de CEMEX en subsidiarias extranjeras; y (iii) coberturas para el gercicio futuro de opciones bagjo nuestros
programas de opcién de compra de acciones. Estos instrumentos han sido negociados con instituciones con una
capacidad financiera considerable; por lo tanto, consideramos que e riesgo de incumplimiento con las obligaciones
asumidas por dichas contrapartes es minimo. Algunos de estos instrumentos han sido designados como coberturas
de deuda o instrumentos de capital de CEMEX. En otros casos, aungque algunos instrumentos derivados
complementan nuestra estrategia financiera, no han sido designados como instrumentos de cobertura debido a que
no cumplen con los requisitos contables para cobertura.

A partir del 1 de enero de 2001, de conformidad con € Boletin G2 de “Instrumentos Financieros’,
reconocemos todas las operaciones derivadas en e balance general como activos o0 pasivos, a su vaor razonable
estimado y reconocemos los cambios en dichos valores en € estado de resultados corresponde a periodo en € que
ocurrieron. EXisten ciertas exenciones a la regla genera sobre operaciones que designamos y cumplen con los
requisitos de cobertura (ver lanota 3N de nuestros estados financieros consolidados, incluidos en este reporte anual).
Las primas pagadas o recibidas en instrumentos derivados de cobertura son diferidas y amortizadas durante la vida
del instrumento subyacente que es cubierto, o inmediatamente cuando son liquidadas; en otros casos, las primas se
registran en el estado de resultados, é momento en que son recibidas o pagadas. Véanse las notas 12 y 17 de
nuestros estados financieros consolidados incluidos en este reporte anual.

De conformidad con los principios contables establecidos por € Boletin C-2, nuestros balances generales y
estados de resultados estan sujetos ala volatilidad surgida de las variaciones en | as tasas de interés, tipos de cambio,
precios de acciones y otras condiciones establecidas en nuestros instrumentos derivados. El valor razonable
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estimado representa un efecto de valuacidn a la fecha en que se reporta, y las salidas o entradas de efectivo finales
gue vamos a recibir o arealizar a nuestras contrapartes, no seran conocidas hasta la liquidacion de los instrumentos
derivados. El vaor razonable estimado de los instrumentos derivados que utilizamos para efectos de
reconocimiento y de revelacion en dichos estados financieros y las notas a los mismos, se encuentra sustentado por
confirmaciones de dichos valores que recibimos de las contrapartes de dichos instrumentos financieros;, no obstante
lo anterior, se requiere de una profunda evaluacion para contabilizar apropiadamente |os efectos de las operaciones
derivadas en | os estados financieros.

Los vaores razonables estimados de los instrumentos financieros derivados pueden fluctuar
periédicamente, y se basan en costos de liquidacion estimados o en precios de mercado. Estos valores deben ser
considerados en relacion con los vaores razonables de 1os instrumentos u operaciones subyacentes, y como parte de
nuestra exposicion total a las fluctuaciones en los tipos de cambio, las tasas de interés y precios de acciones. Las
cantidades nominales de instrumentos derivados no necesariamente representan cantidades intercambiadas por las
partesy, por lo tanto, no son una medida directa de nuestra exposicion a través de nuestro uso de los instrumentos
derivados. Las cantidades intercambiadas son determinadas sobre la base de las cantidades nominales y de otras
condicionesincluidas en losinstrumentos derivados.

Deterioro delosactivosdelarga duracion

Nuestro balance general reflga cantidades significativas de activos de larga duracion (principal mente
activosfijosy créditos mercantiles o “goodwill”) relacionados con nuestras operaciones en todo € mundo. Muchas
de estas cantidades son € resultado de adquisiciones pasadas, |as cuales han requerido que reflgjemos estos activos
en sus valores razonables de mercado alas fechas de adquisicion. Evaluamos € factor de recuperacion de nuestros
activos de larga duracién periddicamente 0 cada vez gque surgen eventos o circunstancias que creemaos provocan la
necesidad de revisar tales valores en libros. Esta determinacion requiere una profunda evaluacion y es atamente
complegja cuando se considera la gran cantidad de paises en los cuaes operamos, cada uno de los cuaes tiene sus
propias circunstancias econémicas que tienen que ser monitoreadas. Asimismo, monitoreamos la vida Util asignada
aestos activos de larga duracion parafines de depreciacion y amortizacion, cuando es aplicable. Esta determinacion
es subjetivay es parte parala determinacion de si ha o no ocurrido un deterioro.

Valuacion de lasreservas en cuentas por cobrar einventarios

Peridicamente analizamos la factibilidad de cobranza de nuestras cuentas por cobrar y nuestros inventarios
(materiales, materias primas, productos en proceso de produccion y bienes terminados), para determinar s debido al
riesgo crediticio u otros factores, en € caso de nuestras cuentas por cobrar, y s debido a climau otras condiciones,
en d caso de nuestros inventarios, ciertas cuentas por cobrar no podran ser recuperadas o ciertos materiales de
nuestros inventarios no podrén ser utilizados en los procesos de produccion o vendidos. En caso de que
determinemos que dicha situacion existe, valor en libros rdacionado con |os activos no recuperables sera gjustado y
se cargara a estado de resultados a través de un incremento en la reserva de cuentas incobrables 0 en lareserva de
inventario obsoleto, segin sea € caso. Estas determinaciones requieren un juicio significativo de parte de la
administracion y son de mucha complegjidad cuando se considera a los diferentes paises en los cuales mantenemos
operaciones, cada uno de ellos teniendo circunstancias econdmicas propias, mismas que requieren constante
supervision, y nuestras numerosas plantas, depositos, amacenes y minas. Como resultado, las pérdidas finales de
nuestras cuentas incobrables o inventarios obsol etos podrian diferir de nuestras reservas estimadas.

Operaciones con nuestro capital

Hemos celebrado diversas operaciones que involucran a nuestro capital social. Estas operaciones fueron
disefiadas para adcanzar varias metas financieras, pero principalmente para darnos un medio para satisfacer
operaciones futuras que pueden requerir la entrega de un nimero significativo de acciones de nuestro capital. Estas
operaciones estén descritas detalladamente en las notas de nuestros estados financieros consolidados incluidos en
este reporte anual. Vemos estas operaciones como coberturas contra riesgos futuros, aunque esto no coincida con la
definicion de las coberturas conforme a los principios contables. ES necesaria una profunda evaluacion para
contabilizar apropiadamente estas operaciones. Asimismo, en algunos casos, |as obligaciones subyacentes a dichas
operaciones deben ser reflgjadas a valor de mercado, con los cambios reflgjados en nuestros estados de resultados.
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Existe la posibilidad de que debamos reflgjar pérdidas en las operaciones sobre nuestras propias acciones, sin tener
un efecto opuesto de ganancias en | as operaciones bajo |as cual es debamos entregar tales acciones aterceros.

Resultados de Operacién

Consolidacion de Nuestros Resultados de Operacion

Nuestros estados financieros consolidados, que se incluyen en este reporte anual, incluyen a aquellas
subsidiarias en las cuales tenemos un interés mayoritario o que de otra manera controlamos. Todas |as operaciones
y saldos significativos con dfiliadas han sido €liminados en la consolidacién.

Para |os periodos terminados el 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, nuestros resultados consolidados
reflgjan las siguientes operaciones:

El 27 de septiembre de 2004, en relacion con la oferta publica de compraventa de las acciones de
RMC, CEMEX UK Limited, una subsidiaria que controlamos indirectamente, adquirié 50 millones de
acciones de RMC por un monto aproximado de £432 millones (U.S.$786 millones, basado en un tipo
de cambio Libra/Ddlar de £0.5496 por U.S.$1.00 a 27 de septiembre de 2004), la cual representod
aproximadamente e 18.8% de las acciones en circulacion de RMC. Laadquisicion del 81.2% restante
delas acciones en circulacion de RMC, mismaque a 31 de diciembre de 2004 estaba sujeta a diversas
autorizaciones regul atorias, fue consumada el 1 de marzo de 2005.

En agosto de 2004, adquirimos 6.83% (695,065 acciones) del capital de CEMEX Asia Holdings, Ltd.,
0 CAH, una subsidiaria originalmente creada para co— invertir con inversionistas institucionales en las
operaciones de cemento en Asia, por una cantidad aproximada de U.S.$70 millones. Asimismo, en
2004, 1,398,602 acciones de CAH fueron intercambiadas por 27,850,713 CPOs por un vaor
aproximado de U.S.$172 millones (Ps1,916.0 millones). En 2003, 84,763 acciones de CAH fueron
intercambiadas por 1,683,822 CPOs por un valor aproximado de U.S.$7.8 millones (Ps93.2 millones).
En julio de 2002, incrementamos nuestra participacion en CAH a 77%. Los intercambios realizados
durante 2003 y 2004 fueron resultado de |os contratos celebrados € 12 dejulio de 2002, através de los
cuales, en 2003, 1,483,365 acciones de CAH fueron adquiridas mediante la entrega de 28,195,213
CPOs. En abril de 2003, € acuerdo original fue modificado en relacion con 1,398,602 acciones de
CAH que fueron adquiridas durante 2004. En 2002, 25,429 acciones de CAH fueron adquiridas por
U.S.2.3 millones. Para propositos contables, las 1,483,365 acciones de CAH fueron consolidadas
desde julio de 2002, reconociendo una cuenta por pagar por la cantidad de U.S.$140 millones,
equivalente al precio de los 28,195,213 CPOs a la fecha de los contratos de intercambio. En 2004,
registramos una pérdida en el capital accionario de aproximadamente Ps1,000.4 millones cantidad que
representd € exceso en € precio pagado por las acciones de CAH, sobre € valor de libros, que
mantenian inversionistas minoritarios. A través de las operaciones mencionadas anteriormente,
nuestra participacion en CAH se incremento a 99.1%.

En agosto y septiembre de 2003, adquirimos € 100% del capital sociad de Minera Resource
Technologies Inc., ademas de los activos de cemento de Dixon-Marquette Cement, por un precio total
de aproximadamente U.S.$99.7 millones. La planta cementera se encuentra ubicada en Dixon, lllinois,
y tiene una capacidad de produccion anual de 560,000 toneladas. Esta planta cementerafue vendida e
31 de marzo de 2005 como parte de nuestra venta de activos en los Estados Unidos descrita en este
reporte anual .

En julio y agosto de 2002, adquirimos el 100% de las acciones en circulacion de PRCC, mediante una
oferta publica y una fusién subsecuente. El valor total de la operacion fue de aproximadamente
U.S.$281.0 millones, incluyendo U.S.$100.8 millones de deuda neta asumida.

En julio de 2002, adquirimos, a través de una subsidiaria indirecta que controlamos integramente, el
30% restante de la participacion econémica en Solid que no habia sido previamente adquirida por
CAH, por aproximadamente U.S.$95 millones.
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I nformacién Seleccionada del Estado de Resultados

La siguiente tabla contiene datos sel eccionados de los estados de resultados consolidados de CEMEX para
cada uno de los tres afios terminando e 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 expresados como un porcentagje de las
ventas netas.

Afo Terminado € 31 dediciembrede

2002 2003 2004
VA= 01z S N[ SRS 100.0 100.0 100.0
(00 = 10X s SAVA= 4 1t= (55.9) (57.6) (56.3)
L 11T F="o =T = U 441 24 43.7
Gastos de Operacion:
Gastos de AdMINISITACION .......ccovvvvvveeiiercr s (12.6) (11.2) (10.2)
GESLOS A VENLA......cveoeeeeeee e eeeeseeeses e seseeseees s seese s seseeone (115) (11.0) (10.8)
Total de Gastos de OPEIraCioN............owweeeveereeeereeeeseeeseseeseseeseeees (24.1) (22.1) (21.0)
Utilidad de OperaCion..........ccceeueeieieieeieeiereierersresssesesesesssssesesssesesenes 20.0 20.3 27
Resultado Integral de Financiamiento:
GastOS FINANCIENOS ......cvereereririseseseseses st aes (5.1 (5.3) (4.6)
ProductOS FINANCIENOS.........ccuvueieieiieieieieieieie bbb 0.7 0.2 0.3
Efectos por cambio de Paridad, NEto...........cccceeeenneennneeeieieienns (1.2 (2.9) (0.3
Resultado por valuacion y realizacion de
INStrUMENtOS fINANCIENOS.......cveveieveieieieie e aerenes (4.8) (0.8) 15
Resultado por POSICION MONELAITA............c...oveeereereeeresesseesessseeseseenns 5.4 4.6 4.7
Resultado Integral de Financiamiento (COStO)..........c.owuerveerrreeeeennen. (5.0) (3.7) 16
(01T 0= S (0 S 1 = (o TSR (5.9 (6.4) (5.9
Utilidad antes de impuestos, participacion de los trabgjadores en las
utilidades y participacion en compariias asociadas...............eeeeeevrevreenne. 9.1 10.2 184
Impuestos sobre larentay al activo, NEtO..........cccevevveeevneeee s, (0.8) (1.3) (2.3)
Participacion de los trabajadores en las utilidades...............ovveveveeee... (0.2) (0.2) (0.4)
Total deimpuestos sobre larentay al activo y participacion delos
trabagjadores en las utilidades..........ccceceeeeceeeeee e (1.0 (1.5 (2.7)
Utilidad antes de la participacion en compafiias asociadas................ 8.1 8.7 15.7
Participacion en compafiias aS0Ciadas.............o...eeerereeerervesseeieseesseeienes 05 0.5 0.6
Utilidad neta consolidada............c.cc.ueuveueveeeeirnerieieiesse e 8.6 9.2 16.3
Utilidad Netaminoritaria...........cocueeveiverereeesssesse e sssssssssans 0.6 0.4 0.3
Utilidad Neta MayOritaria..........oceeeueeveeerceeeeeeeeieeeeeeesses e sessessessessensanes 8.0 8.8 16.0

Afoterminado e 31 dediciembrede 2004 Comparado con €l Afio Terminado el 31 dediciembrede 2003
Vision General

La siguiente tabla muestra un resumen de los aumentos (+) y disminuciones ¢) porcentuaes (%) en 2004
comparados con 2003 de nuestras ventas netas, antes de las eliminaciones que resultan de la consolidacion,
volimenes de venta y precios para los principales paises en los que tenemos operaciones. Las variaciones en las
ventas netas expresadas en Pesos constantes incluyen la apreciacion o depreciacion ocurrida durante dicho periodo
entre ladivisalocal del pais en relacion con el Peso, asi como los efectos inflacionarios aplicados a las cantidades
expresadas en Pesos utilizando nuestro factor inflacionario promedio; por lo tanto, dichas variaciones difieren
sustancialmente alas basadas exclusivamente en ladivisalocal del pais:
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Ventas Netas
Variacio- Fluctuaciones Variaciones VolUmenes Volumen de Promedio de Precios
nes en aproximadas de en Pesos de Ventas Domésticas Ventasde Domésticos en Moneda
Moneda | divisas, netode Mexicanos Exportacién Local
Pais Loca efectos Constantes de Cemento
inflacionarios

Cemento Concreto Cemento Concreto
premezclado premezclado
México +4.5% -0.9% +3.6% +2% +16% +37% -3% -1%
Estados Unidos +14.0% -7.6% +6.4% +9% +8% N/A +5% +11%
Espafia +5.6% +0.4% +6.0% +3% +2% -23% +3% +5%
Venezuela +10.6% -8.1% +2.5% +20% +13% +26% -12% -2%
Colombia +11.7% -8.1% +3.6% +8% +13% N/A -8% +8%
Centroamérica +4.7 +3.6% +8.3% Sin -1% N/A +1% +5%

y el Caribe cambio

Filipinas +19.8% -14.5% +5.3% -2% -95% -49% +35% -14%
Egipto +42.3% -10.8% +31.5% -6% +86% +173% +32% +13%

N/A = No Aplicable

Sobre una base consolidada, nuestros volimenes de ventas de cemento se incrementaron aproximadamente
2%, de 64.7 millones de tonel adas en 2003 a 65.8 millones de toneladas en 2004, y nuestros volimenes de ventas de
concreto premezclado se incrementaron aproximadamente 10%, de 21.7 millones de metros cuibicos en 2003 a 23.9
millones metros cubicos en 2004. Nuestras ventas netas aumentaron aproximadamente 6%, de Ps85,553 millones en
2003 a Ps90,784 millones en 2004, y nuestra utilidad operativa aument6 aproximadamente 19% de Ps17,377
millones en 2003 a Ps20,628 millones en 2004.

Ventas Netas

El aumento de 6% de nuestras ventas netas durante 2004 se debio principalmente a mayores volimenes de
ventas en la mayoria de los mercados en los que tenemos operaciones, mismos que fueron parcialmente afectados
por una disminucién en los volimenes de ventas nacionales en Filipinas y en Egipto, asi como una disminucién de
precios en México, Venezuda y Colombia. De nuestras ventas netas consolidadas en 2003 y 2004,
aproximadamente 73% y 71%, respectivamente, fueron ventas de cemento, aproximadamente 22% y 24%,
respectivamente, fueron ventas de concreto premezclado, y aproximadamente 5% en ambos afios, fueron ventas de
otros materiales parala construccion y servicios.

Asimismo, a continuacion se presenta un andisis cuantitativo y cuditativo de los efectos de diversos
factores que afectaron nuestras ventas netas pais por pais.

México

Los volumenes de ventas de cemento gris de nuestras operaciones en México aumentaron
aproximadamente un 2% durante € afio 2004 comparado con € afio 2003, y los volimenes de ventas de concreto
premezclado aumentaron aproximadamente un 16% durante el mismo periodo. El aumento en los volimenes de
venta se debe principamente a un aumento en la demanda del sector piblico, especialmente para proyectos e
infraestructura 'y conjuntos habitacionales, en tanto que los sectores industrial y comercia permanecieron estables
durante € afio. Los volimenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones mexicanas, los cuaes
representaron 7% de nuestros volimenes de ventas en México en e afio 2004, se incrementaron aproximadamente
37% en el afio 2004 comparado con €l afio 2003, debido principalmente a un incremento en el gasto publico. Delos
volimenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones mexicanas durante 2004, € 79% fue a Estados
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Unidos, € 20% fue a Centroaméricay € Caribe, y 1% a Sudamérica. El precio promedio de cemento en México
disminuyé aproximadamente 3% en términos de Pesos constantes en el afio 2004 comparado con € afio 2003, y €
preci o promedio de concreto premezclado disminuyo aproximadamente 1% en términos de Pesos constantes durante
& mismo periodo (dichos precios se incrementaron 2% y 4%, respectivamente, en Pesos nominaes). Para d afio
terminado € 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en México representaron
aproximadamente 25% de |as ventas netas en nuestras operaciones en México.

Como resultado de los incrementos en los volimenes de ventas de cemento y concreto premezclado y el
incremento en los volumenes de las exportaciones del cemento naciona, parcialmente contrarrestados por la
disminucién del promedio de los precios del cemento y concreto premezclado, las ventas netas en México, en
términos de Pesos constantes, aumentaron aproximadamente 4% en €l afio 2004 comparado con el afio 2003.

Estados Unidos

Los volumenes de venta de cemento de nuestras operaciones en los Estados Unidos, que incluyen cemento
adquirido de nuestras otras operaciones, aumentaron aproximadamente 9% en e afio 2004 comparado con € afio
2003, y los volumenes de ventas de concreto premezclado aumentaron aproximadamente 8% durante dicho periodo.
El aumento en los volumenes de venta es atribuible principalmente a una fuerte demanda del sector residencial en
virtud de las bajas tasas de intereses y del sector de obras publicas, asi como de las buenas condiciones climéticas
durante el mes de diciembre. Los sectores industrial y comercial, no obstante que disminuyeron en 2003, lograron
una fuerte recuperacién y crecieron en 2004. El precio de venta promedio del cemento incrementd
aproximadamente 5% en términos de Délares durante 2004 en relacion con € afio 2003, y € precio promedio del
concreto premezclado increment6 aproximadamente 11% durante 2004 en comparacion con 2003. Para € afio
terminado e 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en los Estados Unidos representaron
aproximadamente 27% de |as ventas netas en nuestras operaci ones estadouni denses.

Como resultado del incremento en los volimenes de ventas de cemento y concreto premezclado y del
incremento en los precios promedio de cemento y concreto premezclado, las ventas netas en los Estados Unidos
aumentaron aproximadamente 14% en términos de Ddlares durante 2004 con respecto a 2003.

Espafia

Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones espafiol as aumentaron aproximadamente 3%
en 2004 en relacion con 2003, y los volumenes de ventas de concreto premezclado aumentaron aproximadamente
2% durante € mismo periodo. El aumento en los volimenes de ventas se debié principalmente a una actividad de
construccién residencial importante en virtud de los créditos hipotecarios y a un mayor gasto en obras publicas en
relacion con € programa de infraestructura espafiol, asi como por las condiciones climaticas favorables durante
noviembrey diciembre. Los volUmenes de ventas de exportacion de cemento de nuestras operaciones espafiol as, 10s
cuales representaron 2% de nuestros volimenes de ventas de cemento en Espafia en 2004, disminuyeron
aproximadamente 23% en el afio 2004 respecto a afio 2003 debido a un aumento en la demanda naciond. Del tota
de los volimenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones espafiolas durante 2004, e 71% fue enviado a
los Estados Unidos, 15% a Europa y 14% a Africa. El precio promedio de venta del cemento incrementd
aproximadamente 3% en términos de Euros durante € afio 2004 con respecto a afio 2003, y € precio promedio del
concreto premezclado incrementd aproximadamente 5% en términos de Euros durante € mismo periodo. Para €
afo terminado e 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en Espafia representaron
aproximadamente 25% de | as ventas netas en nuestras operaciones espafiol as.

Como resultado del aumento en los volimenes de ventas del cemento y ddl concreto premezclado y €
incremento en los precios promedio de cemento y concreto premezclado, 1as ventas netas en Espafia, en términos de
Euros, aumentaron aproximadamente 6% en € afio 2004 con respecto a afio 2003, a pesar de la disminucién de los
volUmenes de exportacion de cemento.
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Venezuela

Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones en Venezuela incrementaron
aproximadamente 20% en e afio 2004 respecto a afio 2003, mientras que los volUmenes de ventas de concreto
premezclado también incrementaron groximadamente 13% durante el mismo periodo. El incremento en los
volumenes de venta de cemento y concreto premezclado resultaron de los sectores de la auto — construccién y
comerciales, mientras que el gasto en infraestructura gubernamental se mantuvo estable. La construccion en el sector
privado se incrementa en la medida en que se recuperala confianza en la economia.

Los volumenes de ventas de exportacién de cemento de nuestras operaciones en Venezuela, los cuales
representaron € 56% de nuestros volimenes de venta de cemento en Venezuela durante 2004, aumentaron
aproximadamente 26% en el afio 2004 en comparacién con el afio 2003. El aumento en los volumenes de
exportacion de cemento se debid a un aumento en las exportaciones a los Estados Unidos, Guadalupe, Haiti,
Martinique y Panaméa. Del total de los volimenes de ventas de exportacion de nuestras operaciones en Venezuela
durante 2004, d 74.6% fue exportado a los Estados Unidos y d 25.4% al Caribe y Sudamérica. Para € afio
terminado € 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en Venezuela representaron
aproximadamente 20% de | as ventas netas en huestras operaciones venezol anas.

El precio promedio de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones en Venezuela disminuyé
aproximadamente 12%, en términos de Bolivares, en 2004 en comparacion con 2003, mientras que € precio
promedio de ventas de concreto premezclado disminuyo aproximadamente 2%, en términos de Bolivares constantes,
durante & mismo periodo.

Como resultado del incremento en los volumenes de ventas nacionaes del cemento y del concreto
premezclado, las ventas netas en Venezuela, en términos de Bolivares, incrementaron aproximadamente 11% en €l
afio 2004 con respecto a afio 2003.

Colombia

Los volumenes de ventas nacionadles de cemento de nuestras operaciones en Colombia aumentaron
aproximadamente 8% en 2004 en relacion con 2003, y los voliumenes de venta de concreto premezclado
incrementaron 13% durante e mismo periodo. Los incrementos en los volimenes de venta fueron resultado
principalmente del incremento de la demanda del sector comercial y, en menor proporcion, como resultado del
sector residencia. El precio promedio de cemento de nuestras operaciones Colombianas disminuy6
aproximadamente 8%, en términos de Pesos Colombianos, en 2004, comparado con 2003, mientras que € precio
promedio de las ventas nacionales de concreto premezclado incrementd aproximadamente 8%, en términos de Pesos
Colombianos, durante € mismo periodo. Para €l afio terminado € 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto
premezclado en Colombia representaron aproximadamente 36% de las ventas netas en nuestras operaciones
colombianas.

Como resultado del aumento en los volimenes de venta de cemento y concreto premezclado y en los
precios promedio de ventas del concreto premezclado, contrarrestado por la disminucion en € precio promedio del
cemento, nuestras ventas netas en Colombia, en términos de Pesos Colombianos, aumentaron aproximadamente
12% en 2004 en comparacion con 2003.

Centroaméricay € Caribe

Nuestras operaciones en Centroamérica y € Caribe incluyen operaciones en Costa Rica, Republica
Dominicana, Panamd, Nicaraguay Puerto Rico, asi como diversas terminales de cemento en otros paises del Caribe
y nuestras operaciones de comercializacion en la region del Caribe. La mayoria de dichas operaciones de
comercializacion consisten en lareventa en laregion del Caribe de cemento producido por nuestras operaciones en
Venezuelay México. Los volimenes de ventas de cemento de nuestras operaciones en Centroaméricay € Caribe
permanecieron estables en 2004 en comparacién con 2003. Los volumenes de ventas de cemento de nuestras
operaciones de comercializacion en € Caribe aumentaron aproximadamente 7% en 2004 en comparacion con 2003,
principal mente como resultado de las exportaciones a Panamay Guadalupe. Los volumenes de ventas de concreto
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premezclado de nuestras operaciones en Centroaméricay € Caribe disminuyeron aproximadamente 1% en 2004 en
comparacion con 2003, debido principalmente a una disminucion en las ventas a la Republica Dominicana. Para €
afo terminado e 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en Centroamérica y e Caribe
representaron aproximadamente 16% de las ventas netas en nuestras operaciones en Centroaméricay €l Caribe.

El precio promedio de ventas de cemento en nuestras operaciones en Centroamérica 'y e Caribe se
incrementd aproximadamente 7%, en términos de Dolares, en 2004 en comparacion con 2003, mientras que €
precio promedio de ventas de concreto premezclado incrementd aproximadamente 5%, en términos de Dolares,
durante el mismo periodo.

Como resultado del aumento en los precios promedio de venta de cemento y concreto premezclado, la
ventas netas en la region de Centroaméricay e Caribe, en términos de Ddlares, aumentaron aproximadamente 5%
en 2004 en comparacion con 2003, debido, en parte, alaapreciacion del Peso dominicano.

Filipinas

Los volimenes de venta naciondes de cemento de nuestras operaciones filipinas disminuyeron
aproximadamente 2% en 2004 en relacion con 2003, debido principalmente a una disminucién en la demanda en €
sector de obras publicas debido a reducciones en € gasto publico en infraestructura, lo cual fue contrarrestado por
un aumento de 35%, en términos de Pesos filipinos, del precio promedio de ventas de cemento durante e mismo
periodo. Los volimenes de ventas de concreto premezclado de nuestras operaciones filipinas disminuyeron
aproximadamente 95% en 2004 en comparacion con 2003, mientras que los precios promedio del concreto
premezclado disminuyeron aproximadamente 14%, en términos de Pesos filipinos, durante € mismo periodo. La
disminucién en los volumenes de ventas de concreto premezclado se debid principalmente a una disminucion en e
gasto publico. Nuestras operaciones filipinas de concreto premezclado, mismas que comenzaron en 2001, se
encuentran todavia en desarrollo y representan una pequefia parte de nuestras operaciones totales en Filipinas. Para
¢ afo terminado € 31 de diciembre de 2004, |as ventas de concreto premezclado en Filipinas representaron menos
del 1% de nuestras ventas netas totales en Filipinas.

Principalmente como resultado del aumento en |os precios promedio de venta de cemento, los cuales fueron
parciamente contrarrestados por disminuciones en los voliumenes de cemento, las ventas netas de nuestras
operaciones en Filipinas, en términos de Pesos filipinos, aumentaron aproximadamente 20% en 2004 en
comparacion con 2003.

Egipto

Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones en Egipto disminuyeron aproximadamente
6% en 2004 en comparacion con 2003, principalmente como resultado de la disminucién de volimenes de cemento
araiz de la desaceleracion del gasto publico del gobierno en infraestructura. Sin embargo, esta disminucién en los
volumenes de cemento en Egipto se ha contrarrestado por un aumento de mas de 173% de las exportaciones
comparado con 2003. Nuestras operaciones Egipcias de exportacion de cemento representaron un 30% de los
volUimenes totales de venta en Egipto en 2004. Durante 2004, de nuestros volimenes de exportacion de cemento en
Egipto, el 23% fue enviado a Africa, mientras que & 77% fue enviado a Europa. Asimismo, nuestras ventas de
concreto premezclado en Egipto incrementaron 86% en 2004 en comparacion con 2003, principamente debido a
una mayor participacion en € mercado alcanzada por nuestras operaciones de concreto premezclado en el mercado
local. Para e afio terminado el 31 de diciembre de 2004, las ventas de concreto premezclado en Egipto
representaron aproximadamente el 5% de nuestras ventas netas en Egipto.

En 2004, las ventas netas en términos de Libras Egipcias de nuestras operaciones Egipcias se
incrementaron 42% comparado con las ventas netas de 2003, principalmente como resultado de un incremento del
32% de los precios nacionales, asi como un incremento en las exportaciones y en las ventas de concreto
premezclado.
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Costo de Ventas

Nuestro costo de ventas, incluyendo depreciacidn, seincrementd en un 4% de Ps49,319 millones en 2003 a
Ps51,092 millones en 2004, en términos de Pesos constantes, como resultado de un incremento en nuestras ventas
netas, debido principalmente al incremento en los precios promedio en la mayoria de nuestros mercados, mismos
gue fueron compensados por los atos costos de energia a nivel mundial. Como porcentaje de las ventas, los costos
de ventas disminuyeron 1.3%, de 57.6% en 2003 a 56.3% en 2004.

Utilidad Bruta

Nuestra utilidad bruta aumentd 10%, de Ps36,234 millones en 2003 a Ps39,692 millones en 2004, en
términos de Pesos constantes. Nuestro margen bruto aumentd de 42.4% en 2003 a un 43.7% en 2004, como
resultado de los precios promedio més atos en la mayoria de nuestros mercados. El aumento en nuestra utilidad
bruta se debi 6 principalmente al aumento del 6% en las ventas netas en 2004, comparado con 2003, y €l aumento de
solo €l 4% en €l costo de ventas en 2004 comparado con 2003.

Gastos de Operacion

Nuestros gastos de operacién aumentaron 1%, de Ps18,857 millones en 2003 a Ps19,064 millones en 2004,
en términos de Pesos constantes, debido principalmente a un incremento en los costos de transportacion como
resultado de altos costos de combustibles a nivel mundial, parciamente contrarrestados por nuestros continuos
esfuerzos de reduccion de costos, incluyendo las reducciones en viéticos y gastos corporativos. Como porcentaje de
|as ventas, nuestros gastos de operacién disminuyeron de 22.1% en 2003 a 21.0% en 2004.

Utilidad de Operacion

Por las razones sefialadas anteriormente, nuestra utilidad de operacion aument6 19%, de Ps17,377 millones
en 2003 a Ps20,628 millones en 2004.

Resultado Integral de Financiamiento

De conformidad con los PCGA en México, € resultado integral de financiamiento debe medir € costo real
(ganancia) del financiamiento de una entidad, neto de fluctuaciones cambiarias y de los efectos inflacionarios en
activos y pasivos monetarios. En periodos de ata inflacién o depreciacion de moneda, puede surgir una volatilidad
significativay seincluye en estalinea. Para efectos de presentacion, los efectos que se enumeran a continuacion se
incluyen como parte del resultado integral de financiamiento:

gastos financieros o de intereses sobre préstamos;

ingresos financieros sobre efectivo e inversiones temporal s,

apreciacion o depreciacion que resulte de la \aluacién 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;

ganancias y pérdidas cambiarias asociadas con activos y pasivos monetarios denominados en
moneda extranjera; y

ganancias y pérdidas que resulten por la tenencia de activos u obligaciones monetarias sujetas a
inflacion (resultado de posicion monetaria).
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Para el Ao Terminando en

diciembre 31
2003 2004
(en millones de Pesos
constantes)
Resultado Integral de Financiamiento (costo):
LTS (o 1 1= 10 = o Ps(4,545) Ps(4,147)
INGreSO FINBNCIENO .....cvcveeeieieirieieieieeeisisisesesesesesrss s ssssssssssssssssssanns 199 261
Resultados en lavaluacion y liquidacion
de instrumentos fiNANCIEN0S ........cvvrrerrerrsreeeree s (712) 1,335
Ganancia (pérdida) cambiaria, NEta .........ccceeeeeeneieeeesee e, (2,049) (263)
Gananciapor Posicion Monetaria..........ccccoceeeeeeeeeeeee e, 3,913 4,299
Resultado Integral de Financiamiento (COStO)........ccuovvereereuenen, Ps(3,194) Ps1,485

Nuestro resultado integral de financiamiento neto mejord, de un gasto de Ps3,194 millones en 2003 a una
ganancia de Ps1,485 en 2004. Los componentes del cambio se mencionan anteriormente. Nuestros gastos
financieros fueron de Ps4,545 millones en 2003 en comparacion de Ps4,147 millones en 2004, 1o que representa una
disminucion del 9%. Ladisminucion se debio principalmente a un menor nivel promedio de deuda insoluta durante
d afio, ya que la mayoria de la deuda relacionada con la adquisicién de RMC fue contratada en €l primer trimestre
de 2005. Nuestro ingreso financiero se aumentd 31%, de Ps199 millones en € afio 2003 a Ps261 millones en € afio
2004, como resultado primordialmente del incremento de las tasas de interés. Nuestro resultado en la valuacién de
instrumentos financieros mejord, de una pérdida de Ps712 millones en 2003 a una ganancia de Ps1,335 millones en
d afio 2004, principalmente como resultado de una ganancia de valuacion obtenida de nuestra cartera de
instrumentos financieros derivados (que se menciona mas adelante) durante 2004. Nuestros resultados netos por
posicién monetaria megioraron de una pérdida de Ps2,049 millones en 2003 a una pérdida de Ps263 millones en
2004. La pérdida cambiaria en 2004 se atribuyo principalmente a una apreciacion del Y en japonés frente a Ddlar,
misma que fue parcialmente compensada por una apreciacion del Peso frente al Ddlar, diferencia de la pérdida
cambiaria en 2003, la cual se atribuy6 principalmente a la depreciacion del Peso frente al Délar y ala apreciacidn
del Yen Japonés frente a Ddlar. Véase las notas 12 y 17 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que
forman parte de este reporte anual. Nuestra ganancia en la posicion monetaria (generada por € reconocimiento de
efectos inflacionarios sobre activos monetarios y obligaciones) se increment6 de Ps3,913 millones durante 2003 a
Ps4,299 millones durante 2004, como resultado de un incremento en € indice ponderado de inflacién utilizado para
ladeterminacion del resultado de posicion monetaria en 2004 en comparaci én con 2003.

Instrumentos Financieros Derivados

Para |os afios terminados el 31 de diciembre de 2003 y 2004, nuestros instrumentos financieros derivados
gue tienen un potencia impacto en nuestro resultado integral de financiamiento consisten en contratos forward de
capital celebrados como cobertura del riesgo de gjercicios potenciaes sobre nuestros programas de opciones sobre
acciones para gjecutivos (ver notas 16 y 17 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte
de este reporte anuad), instrumentos derivados de moneda, excluyendo nuestros contratos forward de divisas
designados como coberturas de riesgo de nuestra inversion neta en subsidiarias extranjeras, swaps sobre tasas de
interés, swaps sobre divisas y tasas de interés (Cross— Currency Swap), opciones de swaps sobre tasas de interés y
otros derivados de tasas de interés relacionados con proyectos de energia. De la ganancia de Ps1,335 millones en
2004 reconocida en el rubro “resultados en valuacion y liquidacion de instrumentos financieros’, una pérdida neta
por valuacién de aproximadamente Ps585 millones se debe a cambios en € valor razonable de nuestros contratos
forward sobre capital que cubren nuestros programas de opciones sobre acciones para g ecutivos, neto de |os costos
generados por dichos programas y una ganancia neta por valuacion de aproximadamente Ps130 millones resultantes
de los cambios en e valor razonable de nuestras inversiones en valores que cotizan en bolsa. Estas pérdidas fueron
compensadas por una ganancia aproximada de Ps673 millones resultantes de los cambios en e valor razonable de
nuestros derivados sobre tasas de interés, y una ganancia de aproximadamente Ps1,118 millones resultantes de
cambios en e vaor razonable de nuestros derivados sobre divisas. Dichos efectos de valuacion representan
sustancialmente todas las ganancias registradas en 2004 bajo €l rubro de “resultados de vauacién y liquidacion de
instrumentos financieros’ mencionado anteriormente.  Tuvimos un aumento en la valuacién en la mayoria de
nuestros instrumentos derivados en 2004 en relacion con 2003. Ver “Revelaciones Cudlitativas y Cuantitativas de
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Mercado—Nuestros Instrumentos Financieros Derivados’ y “Revelaciones Cudlitativas y Cuantitativas de
Mercado—Riesgos de Tasas de Interés, Divisasy Capitales’. Ver también las notas 12 y 17 de nuestros estados
financieros consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual. La ganancia neta estimada a que se hace
referencia anteriormente, determinada por la diferencia entre la ganancia a valor razonable de nuestros contratos
forward de capital que cubren e posible gjercicio de nuestros programas de opciones sobre acciones para gecutivos
y los costos relacionados con € valor intrinseco de las opciones de nuestros gjecutivos, se atribuye principamente a
laligera diferencia en e precio de gercicio que se establece en los contratos forward comparado con los precios de
las opciones. La ganancia a valor razonable de nuestros contratos forward y los costos relacionados con las
opciones sobre acciones se atribuyen a un aumento durante 2004 en e valor de mercado de nuestros valores
cotizados (ADSs 'y CPOs) en relacion con 2003. La ganancia en € valor razonable estimado de nuestros derivados
sobre divisas se debe principalmente a los contratos que fueron designados como cobertura para nuestro riesgo
cambiario asociados con e compromiso acordado € 17 de noviembre de 2004. En esta fecha, los accionistas de
RMC se comprometieron a vender sus acciones a un predo fijo. Los cambios en € vaor razonable estimado de
estos contratos desde la fecha de celebracion, represento una ganancia de aproximadamente U.S.$132.1 millones
(Ps1,471.6 millones), la cual fue registrada en capital contable. Véase la nota 17B de nuestros estados financieros
consolidados incluidos en este reporte anual .

Otros Gastos, Netos

Nuestros otros gastos, netos durante 2004 fueron de Ps5,390 millones en comparacion con Psb,454
millones en 2003, lo que representa una disminucion del 1%. La dsminucion fue principalmente atribuible al
reconocimiento de las ganancias de la venta de activos fijos durante 2004 por un monto aproximado de Ps643
millones en 2004 en comparacion con Ps153 millones en 2003. Ver notas 7,10 y 11 de nuestros estados financieros
consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual .

Impuesto Sobre la Renta, Impuesto Sobre Activosy Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

Nuestratasa gravable efectivafue del 12.2% en 2004, comparada con 12.3% en 2003. Nuestro gasto fiscal,
gue consiste en € impuesto sobre la renta e impuesto a activo, aumenté 91%, de Ps1,070 millones en 2003 a
Ps2,044 millones en 2004. El aumento se debid principalmente a mayores ingresos gravables en 2004 en
comparacion con 2003. Nuestra tasa gravable del impuesto sobre la renta en 2004 fue de aproximadamente 33% y
aproximadamente 34% en 2003.

La participacion de los trabajadores en las utilidades aumenté de Ps203 millones durante 2003 a Ps330
millones durante 2004, debido a mayores ingresos gravables para efectos de reparto de utilidades en México. Véase
laNota 18B de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual.

Utilidad Neta Mayoritaria

La utilidad neta mayoritaria representa la diferencia entre nuestra utilidad neta consolidada y la utilidad
neta minoritaria, que es la porcion de nuestra utilidad neta consolidada que corresponde a aquellas de nuestras
subsidiarias en las cual es terceros no relacionados con nosotros tienen participacidn. Los cambios en lautilidad neta
minoritaria en cualquier periodo reflgjan cambios en € porcentgje del capital de nuestras subsidiarias que es
propiedad de terceros no &filiados con nosotros al cierre de cada uno de los meses en € periodo de que se trate, y €
ingreso neto consolidado atribuible a esas subsidiarias.

Por los motivos mencionados anteriormente, nuestro ingreso neto consolidado (antes de la deduccién de la
porcién correspondiente al minoritario) para 2004 aumentd 88%, de Ps7,872 millones en 2003 a Ps14,795 millones
en 2004. El porcentaje de nuestra utilidad neta consolidada correspondiente a intereses minaoritarios disminuy6 de
4.6% en 2003 a 1.6% en 2004, como resultado del 6.83% (695,065 acciones) del capital de CAH que adquirimos por
gproximadamente U.S.$70 millones. El ingreso neto mayoritario aumentd 94%, de Ps7,508 millones en 2003 a
Ps14,562 millones en 2004, principa mente como resultado del aumento en nuestras ventas netas, huestras ganancias
de valuacién en instrumentos financieros derivados, una disminucion en nuestras pérdidas cambiarias y una menor
porcién de ingresos consolidados netos correspondiente a intereses minoritarios, parcialmente compensados por un
impuesto sobre la renta mayor. Como un porcentaje de las ventas netas, la utilidad neta mayoritaria se incrementd
de 8.8% en 2003 a 16.0% en 2004.
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Ao Terminado el 31 de Diciembre de 2003 Comparado con el Afio Terminado el 31 de Diciembre de 2002
Panorama General

La siguiente tabla muestra un resumen de los aumentos (+) y disminuciones () porcentuaes (%) en 2003
comparados con 2002 de nuestras ventas netas, antes de las eliminaciones que resultan de la consolidacion,
volumenes de venta y precios para los principales paises en los que tenemos operaciones. Las variaciones en las
ventas netas expresadas en Pesos constantes incluyen la apreciacion o depreciacion ocurrida durante dicho periodo
entre ladivisalocal del pais en relacion con el Peso, asi como los efectos inflacionarios aplicados a las cantidades
expresadas en Resos utilizando nuestro factor inflacionario promedio; por lo tanto, dichas variaciones difieren
sustancialmente alas basadas exclusivamente en ladivisalocal del pais:

Ventas Netas
Variacio- Fluctuaciones Variaciones VolUmenes Volumen de Promedio de Precios
nes en aproximadas de en Pesos de Ventas Domésticas Ventas de Domeésticos en Moneda
Moneda | divisas, neto de Mexicanos Exportacién Local
Pais Local efectos Constantes de Cemento
inflacionarios

Cemento Concreto Cemento Concreto
premezclado premezclado
México +15.3% -11.6% +3.7% +4% +13% -24% +2% -2%
Estados Unidos -1.0% -2.0% -3.0% +2% +4 N/A -2% Sin Cambio
Espafia +3.5% +17.5% +21.0% +5% +5% -21% -1% Sin Cambio
Venezudla -5.7% +8.7% +3.0% -13% -6% +17% +3% +6%
Colombia +11.4% +0.2% +11.6% +1% +34% N/A +6% +4%
Centroamérica +14.1% +1.90% +16.0% +7% +72% N/A -1% -4%

y el Caribe

Filipinas +6.1% -5.3% +0.8% -2.3% +86% +44% +4% -9%
Egipto +20.6% -32.5% -11.9% -12% +193% N/A +22% +13%

N/A = No Aplicable

Sobre una base consolidada, nuestros volimenes de ventas de cemento aumentaron aproximadamente 5%,
de 61.8 millones de toneladas en 2002 a 64.7 millones de toneladas en 2003, y nuestros vollimenes de ventas de
concreto premezclado aumentaron aproximadamente 13%, de 19.2 millones de metros cubicos en 2002 a 21.7
millones de metros clbicos en 2003. Nuestras ventas netas aumentaron aproximadamente 7%, de Ps79,725 millones
en 2002 a Ps85,553 millones en 2003, y nuestra utilidad operativa aumentd aproximadamente 9%, de Ps15,967
millones en 2002 a Ps17,377 millones en 2003.

Ventas Netas

El aumento de 7% en nuestras ventas netas durante 2003 se debi6 principalmente a mayores volimenes de
ventas en la mayoria de los mercados en |os que tenemos operaciones, y ala consolidacion de los resultados de la
operacion de PRCC para € afio 2003 completo comparado con la consolidacion de cinco meses realizada en 2002.
Dicha consolidacion fue parcialmente compensada por una disminucién en los volimenes de venta de cemento en
Venezuda, Filipinasy Egipto y a precios bajos del cemento en |os Estados Unidos, Centroaméricay el Caribe. De
nuestras ventas netas consolidadas en 2002 y 2003, aproximadamente 76% y 73%, respectivamente, fueron ventas
de cemento, aproximadamente 19% y 22%, respectivamente, fueron ventas de concreto premezclado, y
aproximadamente 5% en ambos afios, fueron ventas de otros material es parala construccion y servicios.
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Asimismo, a continuacion se presenta un andlisis cuantitativo y cudlitativo de los efectos de diversos
factores que afectaron nuestras ventas netas pais por pais.

México

Los volumenes de ventas nacionales de cemento gris de nuestras operaciones en México aumentaron
aproximadamente 4% durante el afio 2003 comparado con € afio 2002, y los volimenes de ventas de concreto
premezclado aumentaron aproximadamente 13% durante el mismo periodo. El aumento en los volimenes de venta
se debid principamente a un aumento en la demanda del sector publico, especialmente para proyectos de
infraestructura y vivienda social, en tanto que los sectores industrial y comercial permanecieron estables durante el
afno. Sin embargo, € aumento en los volimenes de ventas fue parcialmente contrarrestado por una disminucion
significativa en los volimenes de exportacion de cemento. Los volimenes de exportacion de cemento de nuestras
operaciones mexicanas, |os cuales representaron 5% de nuestros volimenes de ventas en México en € afio 2003,
disminuyeron aproximadamente 24% en € afio 2003 comparado con € afio 2002, a pesar de exportaciones estables
a mercado de los Estados Unidos, debido principalmente a una disminucidn de nuestras exportaciones de México a
laregion del Caribe. Para € afio terminado el 31 de diciembre de 2003, las ventas de concreto premezclado en
México representaron aproximadamente 22% delas ventas netas en nuestras operaciones en México.

La responsabilidad de las exportaciones hacia €l Caribe ha sido asumida por nuestras operaciones en
Venezuela. De los volumenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones mexicanas durante 2003, d
71.4% fue a los Estados Unidos, el 27.4% fue a Centroaméricay el Caribe, y € 1.2% a Sudamérica. El precio
promedio de cemento en México aumentd aproximadamente 2% en términos de Pesos constantes en € afio 2003
comparado con € afio 2002, y € precio promedio de concreto premezclado disminuyd aproximadamente 2% en
términos de Pesos constantes durante €l mismo periodo (dichos precios aumentaron 6% y 0.1%, respectivamente, en
Pesos nominales).

Como resultado de los incrementos de las ventas de cemento y concreto premezclado y € incrementé del
precio del cemento nacional, parcialmente compensados por la disminucion de los precios promedio del concreto
premezclado, las ventas netas en México, en términos de Pesos constantes, aumentaron aproximadamente 4% en el
afo 2003 comparado con € afio 2002, a pesar de una disminucion en los vol imenes de exportacion de cemento.

Estados Unidos

Los volumenes de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones en los Estados Unidos, que
incluyen cemento adquirido de nuestras otras operaciones, aumentaron aproximadamente 2% en el afio 2003
comparado con € afio 2002, y los volimenes de ventas de concreto premezclado aumentaron aproximadamente 4%
durante dicho periodo. El aumento en los volimenes de venta es atribuibl e principalmente a una fuerte demanda del
sector de obras publicas, en particular para la construccion de calles y carreteras, asi como del sector residencial
durante el segundo semestre del afio 2003, en tanto |os sectores comerciaes e industriales cambiaron su tendencia
descendente. El precio de venta promedio del cemento disminuyd aproximadamente 2% en términos de Délares
durante 2003 en relacidn con € afio 2002. El precio promedio del concreto premezclado se mantuvo estable durante
2003 en comparacion con 2002. Para € afio terminado € 31 de diciembre de 2003, las ventas de concreto
premezclado en los Estados Unidos representaron aproximadamente 26% de nuestras ventas netas en nuestras
operaciones estadouni denses.

Como resultado de una disminucién en los precios promedio de cemento y alaventa de algunas de nuestras
lineas de negocios de productos minerales, las ventas netas en los Estados Unidos disminuyeron aproximadamente
1% en términos de Ddlares durante 2003 con respecto a 2002, a pesar del aumento en los volUmenes de ventas de
cemento y concreto premezclado.

Espafia
Los volumenes de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones espafiolas aumentaron

aproximadamente 5% en 2003 en relacion con 2002, y los voliumenes de ventas de concreto premezclado
aumentaron aproximadamente 5% durante el mismo periodo. El aumento en los volUmenes de ventas se debid
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principamente a una actividad de construccién residencial importante y a un mayor gasto en obras publicas en

relacion con e programa de infraestructura espafiol. Los volimenes de ventas de exportacién de cemento de

nuestras operaciones espafiolas, 10s cuales representaron 3% de nuestros vol Umenes de ventas de cemento en Espafia
en 2003, disminuyeron aproximadamente 21% en € afio 2003 respecto a afio 2002 debido a un aumento en la
demandanacional. Del total delos volimenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones espariol as durante
2003, e 47.8% fue embarcado a los Estados Unidos, 31.4% a Africay 20.8% a Europay & Medio Oriente. El

precio promedio de venta del cemento disminuyd aproximadamente 1% en términos de Euros durante € afio 2003
con respecto al afio 2002, y el precio promedio del concreto premezclado permaneci6 estable en términos de Euros
durante el mismo periodo. Para€ afio terminado €l 31 de diciembre de 2003, |as ventas de concreto premezclado en
Espafia representaron aproximadamente 25% de |as ventas netas en nuestras operaciones espafiol as.

Como resultado del aumento en los volimenes de ventas del cemento y del concreto premezcledo, las
ventas netas en Esparia, en términos de Euros, aumentaron aproximadamente 3.5% en el afio 2003 con respecto al
afo 2002, a pesar de la disminucién de los volimenes de exportacion y de los precios nacionales de cemento.

Venezuela

Los volimenes de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones en Venezuela disminuyeron
aproximadamente 13% en € afio 2003 respecto a afio 2002, mientras que los vollimenes de ventas de concreto
premezclado disminuyeron aproximadamente 6% durante € mismo periodo. La disminucién en los volimenes de
venta de cemento y concreto premezclado se debieron principalmente a una desaceleracidn en la construccion en
Venezuelay a un gasto publico limitado en infraestructura, lo cual fue consecuencia de la inestabilidad politica y
econdmica en Venezuela, lo cua fue parcia mente compensado por un aumento en la demanda del sector de la auto
— construccion.

Los volumenes de ventas de exportacién de cemento de nuestras operaciones en Venezuela, los cuales
representaron € 56% de nuedros volumenes de venta de cemento en Venezuela durante 2003, aumentaron
aproximadamente 17% en el afio 2003 en comparacion con € afio 2002. El aumento en los volumenes de
exportacidn de cemento se debid aun mayor enfoque en el mercado de exportacidn paracontrarrestar la contraccion
del mercado local. Del total de los voliumenes de ventas de exportacion de nuestras operaciones en Venezuela
durante 2003, & 63.6% fue exportado a los Estados Unidos y € 36.4% a Caribe y a Sudamérica. Para € afio
terminado € 31 de diciembre de 2003, las ventas de concreto premezclado en Venezuela representaron
aproximadamente 20% del total las ventas netas en nuestras operaciones venezol anas.

El precio promedio de ventas de cemento de nuestras operaciones en Venezuela aumentd aproximadamente
3% en términos de Bolivares en 2003 en comparaciéon con 2002, mientras que € precio promedio de ventas de
concreto premezclado aumentd aproximadamente 6% en términos de Bolivares durante el mismo periodo.

Como resultado de la disminucion en los volimenes de ventas del cemento 'y del concreto premezclado, las
ventas netas en Venezudla, en términos de Bolivares, disminuyeron aproximadamente 5.7% en e afio 2003 con
respecto a afio 2002.

Colombia

Los vollimenes de ventas de cemento de nuestras operaciones en Colombia aumentaron aproximadamente
1% en 2003 en comparacién con 2002, principalmente como resultado del incremento de la demanda del sector
privado de construccién de vivienda. Los volimenes de ventas de concreto premezclado de nuestras operaciones
Colombianas aumentaron aproximadamente 34% en 2003, en comparacion con 2002, principalmente como
resultado del incremento en € gasto publico en infraestructura, particularmente en transportacion. Al 31 de
diciembre de 2003, nuestras ventas de concreto premezclado en Colombia representaron aproximadamente 33% de
las ventas netas Colombianas.

El precio promedio de ventas de cemento de nuestras operaciones en Colombia aumentd 6%, en términos
de Pesos Colombianos constantes, en 2003 en comparacion con 2002, mientras que € precio promedio de ventas de
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concreto premezclado aumentd aproximadamente 4%, en términos de Pesos Colombianos constantes, durante el
mismo periodo.

Como resultado del aumento en los vollimenes de venta de cemento y concreto premezclado y en los
precios promedio de ventas del cemento y concreto premezclado, nuestras ventas netas en Colombia, en términos de
Pesos Colombianos, aumentaron aproximadamente 11.4% en 2003 en comparacion con 2002.

Centroaméricay € Caribe

Nuestras operaciones en Centroamérica y e Caribe incluyen operaciones en Costa Rica, Republica
Dominicana, Panam@, Nicaraguay Puerto Rico, asi como diversas terminales de cemento en otros paises del Caribe
y nuestras operaciones de comercializacion en la region del Caribe. La mayoria de dichas operaciones de
comercializacion consisten en lareventa en laregion del Caribe de cemento producido por nuestras operaciones en
Venezuelay México. Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones en Centroaméricay €l Caribe
aumentaron aproximadamente 7% en 2003 en comparacion con 2002, debido principalmente a la inclusion de
nuestras operaciones en Puerto Rico en nuestros resultados consolidados por € afio completo de 2003 (las cuales
representan aproximadamente 22% del volumen total de ventas de cemento en esa region durante 2003) y solo cinco
meses (desde agosto a diciembre) por 2002. Excluyendo nuestras operaciones de comercidizacion en € Caribe, los
volUumenes de ventas domésticas de cemento aumentaron aproximadamente 7% en 2003 en comparacién con 2002.
Los volimenes de venta de cemento de nuestras operaciones de comercializacion en el Caribe incrementaron 36%
en & 2003 en comparacion con el 2002, principal mente como resultado de las exportaciones a los Estados Unidos
desde la region ddl Caribe en lugar de Venezuela durante los primeros meses de 2003 debido a la inestabilidad
politicay econémicay ala huelga general en Venezuela en esos momentos, asi como a aumento de las ventas de
cemento blanco a diversos paises de Centroamérica durante el tercer trimestre de 2003. Los volUmenes de ventas de
concreto premezclado de nuestras operaciones en Centroaméricay e Caribe aumentaron aproximadamente 72% en
2003 en comparacién con 2002, debido principalmente a lainclusion de nuestras operaciones en Puerto Rico por €l
afio completo de 2003, las cuales representaron aproximadamente 60% del volumen total de ventas de concreto
premezclado en esa regién durante 2003. también nos beneficiamos de mayores volimenes en la mayoria de
nuestros mercados en esa region durante 2003, asi como la inclusion de las ventas de concreto premezclado de un
afo completo en Costa Rica debido a que dichas operaciones en Costa Rica de concreto premezclado comenzaron a
partir del tercer trimestre de 2002. Para e afio terminado € 31 de diciembre de 2003, las ventas de concreto
premezclado en Centroamérica y € Caribe representaron aproximadamente 16% de las ventas netas totales en
nuestras operaciones en Centroaméricay € Caribe.

El precio promedio de ventas de cemento en nuestras operaciones en Centroaméricay € Caribe disminuy6
aproximadamente 1% en términos de Dolares en 2003 en comparacion con 2002, mientras que € precio promedio
de ventas de concreto premezclado disminuy6 aproximadamente 4% en términos de Ddlares durante € mismo
periodo.

Como resultado del aumento en los volimenes de ventas de cemento y de concreto premezclado, la ventas
netas en la region de Centroaméricay € Caribe, en términos de Délares, aumentaron aproximadamente 14.1% en
2003 en comparacion con 2002, a pesar de la disminucion en los precios promedio de ventas de cemento y de
concreto premezclado.

Filipinas

Los voliumenes de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones filipinas disminuyeron
aproximadamente 2.3% en 2003 en comparacion con 2002, debido principalmente a una disminucién en la demanda
en & sector de obras publicas debido a reducciones en el gasto publico en infraestructura, lo cual fue parcialmente
compensado por un aumento de 4%, en términos de Pesos filipinos, del precio promedio de ventas de cemento
durante e mismo periodo. Nuestros volimenes de ventas de concreto premezclado de nuestras operaciones filipinas
aumentaron aproximadamente 86% en 2003 en comparacion con 2002, mientras que los precios promedio del
concreto premezclado disminuyeron aproximadamente 9% en términos de Pesos filipinos durante el mismo periodo.
El aumento en los volimenes de ventas de concreto premezclado se debid principalmente a un ambiente econémico
débil durante 2002 y a nuevos contratos de construccién en 2003. Parad afio terminado € 31 de diciembre de 2003,
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las ventas de concreto premezclado en Filipinas representaron aproximadamente 1% de nuestras ventas netas totales
en Filipinas.

Como resultado del aumento en los volimenes de venta de concreto premezclado y en |os precios promedio
de ventas del cemento, los cuaes fueron parciamente contrarrestados por disminuciones en los vollmenes de
cemento y en los precios promedio de venta del cemento premezclado, las ventas netas de nuestras operaciones en
Filipinas, en términos de Pesos filipinos, aumentaron aproximadamente 6% en 2003 en comparacion con 2002.

Egipto

L os volumenes de ventas nacionales de cemento de nuestras operaciones en Egipto disminuyeron 12% en
2003 en comparacion con 2002, principalmente como resultado de altos volUmenes de cemento en 2002 y una
disminucién en la demanda de los sectores comercial y turistico. Estos factores, sin embargo, fueron parcialmente
compensados por un aumento del gasto publico en infraestructura y por un fuerte sector de auto-construccion.
Asimismo, la disminucion en los volimenes de venta fue parcialmente compensada por un aumento del 22%, en
términos de Libras Egipcias, del precio promedio de ventas de cemento en 2003 en comparacion con 2002, misma
que fue originada principamente debido a nuestra edtrategia comercia. Nuestras operaciones Egipcias de
exportacion de cemento representaron un 13% de nuestros volUmenes de venta de cemento en Egipto en 2003.
Nosotros empezamos a exportar cemento de Egipto durante € segundo trimestre de 2003. De nuestros volimenes
de exportacion de cemento en Egipto durante 2003, el 61% fue enviado a Africay el 39% fue enviado a Europay al
Medio Oriente. Nuestras ventas de concreto premezclado en Egipto incrementaron 193% en 2003 en comparacion
con 2002, principalmente debido a que |os vol imenes de ventas en 2002 eran insignificantes. Para e afio terminado
e 31 de diciembre de 2003, las ventas de concreto premezclado en Egipto representaron aproximadamente 3% de
|as ventas netas total es en Egipto.

Como resultado de la disminucion en los vol imenes de venta de cemento combinado con el aumento en los
precios de venta de cemento, las ventas netas en Egipto, en términos de Libras Egipcias, aumentaron
aproximadamente 21% en 2003 en comparacién con 2002.

Costo de Ventas

Nuestro costo de ventas, incluyendo depreciacion, increment6 en un 11% de Ps44,541 millones en 2002 a
Ps49,319 millones en 2003 en términos de Pesos constantes, como resultado de un mayor porcentaje de ventas de
concreto premezclado y otros productos, |os cual es tienen un mayor costo de ventas en comparacion con € cemento,
asi como a mayores costos de energiay seguros y la consolidacion de nuestras operaciones en Puerto Rico para €l
afo completo de 2003 comparado con los cinco meses para 2002, los cuales representaron aproximadamente 13%
del aumento. Como porcentgje de las ventas, 10s costos de ventas incrementaron 1.7%, de 55.9% en 2002 a 57.6%
en 2003.

Utilidad Bruta

Nuestra utilidad bruta aumentéd 3%, de Ps35,184 millones en 2002 a Ps36,234 millones en 2003, en
términos de Pesos constantes. Nuestro margen bruto disminuy6 de 44.1% en 2002 a 42.4% en 2003, como resultado
de los cambios en la mezcla de nuestros productos que se describe anteriormente.  El aumento en nuestra utilidad
bruta se debi6 principamente a aumento de 7% en las ventas netas en 2003, comparado con 2002, parcialmente
compensado con e aumento de 11% en e costo de ventas en 2003 comparado con 2002.

Gastos de Operacion

Nuestros gastos de operacién disminuyeron 2%, de Ps19,217 millones en 2002 a Ps18,857 millones en
2003, en términos de Pesos constantes, debido principalmente a nuestros continuos esfuerzos de reduccién de
costos, incluyendo las reducciones en vidaticos y gastos corporativos. Como porcentgje de las ventas, nuestros gastos
de operacién disminuyeron de 24.1% en 2002 a 22.1% en 2003.
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Utilidad de Operacion

Por las razones sefid adas anteriormente, nuestra utilidad de operacién aument6 9% de Ps15,967 mill ones
en 2002 a Ps17,377 millones en 2003.

Resultado Integral de Financiamiento

Al 31 dediciembre de 2002 y 2003, el Resultado Integral de Financiamiento se compone como sigue:

Para & Afio Terminando &
3l dediciembrede,

2002 2003
(en millones de Pesos
constantes)
Resultado Integral de Financiamiento:

GastO FINANCIEN0. ... . e e e e e e Ps(4,052) Ps(4,545)
INGreSO FINBNCIENO .....cveveeeieeeicieieieieeeisisisesesesesesrsssssssssssssssssssssssssssssanns 543 199

Ganancia (pérdida) en lavaluacion y liquidacion
deinstrumentos fiNANCIEN0S ........cvvrrrecerenrreeeeseseeeseeeens (3,856) (712)
Ganancia (pérdida) cambiaria, NEta..........ccceevereereeeree e, (939) (2,049)
Ganancia por PoSICION MONEtaria........c.ccoceveieeeneinieieeeiniseeennen, 4,291 3,913
Resultado Integral de Financiamiento (COStO)........cccovveveerenenen, Ps(4,013) Ps(3,194)

Nuestro resultado integral de financiamiento neto meor6 de una pérdida de Ps4,013 millones en 2002 a una
pérdidade Ps3,194 en 2003. Los componentes del cambio se mencionan anteriormente. Nuestros gastos financieros
fueron de Ps4,052 millones en 2002 en comparacion de Ps4,545 millones en 2003, o un aumento del 12%. El
aumento se debio principalmente a un aumento del nivel de swaps de las tasas de interés a un nivel superior alas
tasas de mercado durante 2003, los cuales celebramos como un esfuerzo para cambiar nuestro perfil de las tasas de
interés a més tasas fijas. Nuestro ingreso financiero disminuyd 63%, de Ps543 millones en el afio 2002 a Ps199
millones en e afio 2003, como resultado de la disminucidn de las tasas de interés. Nuestros resultados netos por
posicion monetaria disminuyeron de una pérdida de Ps939 millones en 2002 a una pérdida de Ps2,049 millones en
2003. La pérdida cambiaria en 2003 se atribuye principalmente a una depreciacién del Peso frente a Délar y auna
apreciacion del Yen japonés frente a Ddlar seglin se compara con la pérdida cambiaria en 2002, la cual se atribuyd
principalmente aladepreciacion del Peso frente al Délar, pero fue parcialmente compensada por la depreciacién del
Y en Japonés frente al DAlar. Nuestros resultados en la valuacion de instrumentos financieros disminuyeron de una
pérdida de Ps3,856 millones en 2002 a una pérdida de Ps712 millones en e afio 2003, principalmente como
resultado de una ganancia de vauacion obtenida de nuestra cartera de instrumentos financieros derivados (segin se
menciona mas adelante) durante 2003. Véase las notas 12 y 17 de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que forman parte de este reporte anual. Nuestra ganancia en la posicion monetaria (generada por €
reconocimiento de efectos inflacionarios sobre activos monetarios y obligaciones) disminuy6 de Ps4,291 millones
durante 2002 a Ps3,913 millones durante 2003, como resultado de una disminucion en € indice ponderado de
inflacién utilizado para la determinacion del resultado de posicién monetario, junto con la disminucion de nuestras
obligaciones monetarias en 2003 en comparacion con 2002.

Instrumentos Financieros Derivados

Paralos afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2003, nuestros instrumentos financieros derivados
que tienen un potencial impacto en nuestro Resultado Integral de Financiamiento consisten en contratos forward de
capital celebrados como coberturas de riesgo sobre nuestros programas de opciones sobre acciones para € ecutivos
(ver notas 16 y 17 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual.),
instrumentos derivados de moneda, excluyendo nuestros contratos forward de divisas designados como coberturas
de riesgo de nuestra inversion neta en subsidiarias extranjeras, swaps sobre tasas de interés, cross-currency swaps,
opciones de swaps sobre tasas de interés, otros derivados de tasas de interés y derivados de tasas de interés
relacionados con proyectos de energia. De la pérdida de Ps712 millones en 2003 reconocida en € rubro “resultados
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en vauacion y liquidacién de instrumentos financieros’, una pérdida aproximada de Ps1,045 millones se debe a
cambios en € vaor razonable de nuestros derivados sobre tasas de interés, en tanto una pérdida de
aproximadamente Ps85 millones se debe a cambios en € vaor razonable de nuestros derivados sobre divisas.

Dichas pérdidas fueron parcia mente compensadas por una ganancia neta por valuacién de aproximadamente Ps364
millones resultante de cambios en el valor razonable de nuestros contratos forward sobre capital que cubren nuestros
programas de opciones sobre acciones para gecutivos, neto de los costos generados por dichos programas y una
ganancia neta por valuacién de aproximadamente Ps54 millones resultantes de los cambios en € valor razonable de
nuestras inversiones en vaores negociables. Dichos efectos de valuacion representan sustancialmente todas las
pérdidas registradas en 2003 bajo e rubro resultados de valuacion y liquidacion de instrumentos financieros
mencionado anteriormente. Tuvimos un aumento en la valuacion en la mayoria de nuestros instrumentos derivados
en 2003 en relacion con 2002. Ver “Revelaciones Cudlitativas y Cuantitativas de Mercado—Nuestros Instrumentos
Financieros Derivados’ y “Reveaciones Cudlitativas y Cuarntitativas de Mercado—Riesgos de Tasas de Interés,
Divisas y Capitades’. Ver también las notas 12 y 17 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que
forman parte de este reporte anual. La ganancia neta estimada a que se hace referencia anteriormente, determinada
por la diferencia entre la ganancia a valor razonable de nuestros contratos forward sobre capital que cubren €

posible gercicio de nuestros programas de opciones sobre acciones para g ecutivos sobre | 0s costos rel acionados con
d valor intrinsico de las opciones de nuestros gecutivos, se atribuye principalmente a la ligera diferencia en €

precio de gercicio que se establece en los contratos forward comparado con los precios de las opciones. La
ganancia a valor razonable de nuestros contratos forward y 1os costos relacionados a las opciones sobre acciones se
aribuyen a un aumento durante 2003 en € valor de mercado de nuestros valores cotizados (ADSs y CPOs) en
relacion con 2002. La disminucion en e valor razonable estimado de nuestros derivados sobre tasas de interés se
debe principamente a un declive constante en las tasas de interés en e mercado, ya que CEMEX tiene su perfil fijo
de tasas de interés en un nivel superior alastasas de mercado actuales.

Otros Gastos, Netos

Nuestros otros gastos netos fueron por Ps5,454 millones en 2003 en comparacion con Ps4,744 millones en
2002, un aumento del 15%. El aumento fue principalmente atribuible a reconocimiento de cargos por deterioro de
diversos activos de larga duracion durante 2003 por un monto aproximado de PS1,118 millones en comparacion
con Ps109 millones en 2002. Ver notas 10 y 11 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman
parte de este reporte anual.

Excluyendo los cargos por deterioro, otros gastos disminuyeron aproximadamente 8% en 2003 en
comparacion con 2002, principalmente como resultado de un menor gasto en cuotas antidumping durante 2003 en
comparacion con 2002, asi como por la ausencia del gasto extraordinario en que incurrimos durante 2002 como
resultado de una prima pagada en nuestra of erta publica para nuestras obligaciones dd 12%426 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 notas 12 y 22F de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que forman parte de este reporte anual .

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

Nuestra tasa gravabl e efectiva fue del 12.3% en 2003, comparada con 9.3% en 2002. Nuestro gasto fiscal,
gue consiste en € impuesto sobre larenta e impuesto al activo, aumentd 60%, de Ps668 millones en 2002 a Ps1,070
millones en 2003. El aumento se debid principal mente a mayores ingresos gravables en 2003 en relacion con 2002,
Nuestratasa gravable del impuesto sobre larentaen 2003 fue de aproximadamente 34% y aproximadamente 35% en
2002.

La participacion de los trabajadores en las utilidades aumentd de Ps126 millones durante 2002 a Ps203
millones durante 2003, debido a mayores ingresos gravables para efectos de reparto de utilidades en México. Véase
Nota 18B de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual .

Utilidad Neta Mayoritaria
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La utilidad neta mayoritaria representa la diferencia entre nuestra utilidad neta consolidada y la utilidad
neta minoritaria, que es la porcién 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 lautilidad neta
minoritaria en cualquier periodo reflegjan e porcentaje del capital de nuestras subsidiarias que es propiedad de
terceros no afiliados con nosotros al cierre de cada uno de los meses en € periodo de que se trate, y € ingreso neto
consolidado atribuible a esas subsidiarias.

Por los motivos mencionados anteriormente, nuestro ingreso neto consolidado (antes de la deduccion dela
porcién correspondiente a minoritario) para 2003 aument6 16%, de Ps6,791 millones en 2002 aPs7,872 millones en
2003. El porcentaje de nuestro ingreso neto consolidado correspondiente a intereses minoritarios disminuy6 del
6.6% en 2002 a 4.6% en 2003, como resultado de nuestro prepago en octubre de 2003 del saldo de capital preferente
de la operacion de capital preferente relacionada con e financiamiento para la adquisicién de Southdown, ahora
Ilamada CEMEX, Inc. en 2000. El ingreso neto mayoritario aumentd 18%, de Ps6,339 millones en 2002 a Ps7,508
millones en 2003, principalmente como resultado de nuestro aumento en ventas netas, la disminucion en nuestras
pérdidas de valuacion en instrumentos financieros derivados y una menor porcion de ingresos consolidados netos
correspondiente aintereses minoritarios, parcial mente compensados por € aumento en nuestras pérdidas cambiarias,
la disminucion de nuestra ganancia por posicion monetaria, €l aumento en nuestros otros gastos y por un impuesto
sobre larentamayor. Como un porcentaje de las ventas netas, la utilidad neta mayoritaria se incrementd de 8.0% en
2002 al 8.8% en 2003.

Liquidez y Recur sos de Capital
Actividades Operativas

Hemos satisfecho nuestras necesidades de liquidez operativa principa mente a través de las operaciones de
nuestras subsidiarias y esperamos continuar haciéndolo tanto en € corto como en € largo plazo. Aun cuando €
flujo de efectivo de nuestras operaciones ha satisfecho en el pasado nuestras necesidades de liquidez para nuestras
operaciones, € costo de la deuda y financiamiento de adquisiciones, nuestras subsidiarias estén expuestas a riesgos
por fluctuaciones en € tipo de cambio, controles cambiarios y de precios, tasas de interés, inflacion, gasto
gubernamental, inestabilidad social y a otros desarrollos politicos, econdmicos o0 sociaes en los paises en los cuaes
operamos, cualquiera de lo anterior puede reducir significativamente nuestros ingresos netos y € efectivo de
nuestras operaciones. Por consiguiente, también realizamos mejoras operativas continuas para reducir gastos,
optimizar nuestra capacidad y maximizar la rentabilidad, asi como para compensar los riesgos asociados con €l
hecho de tener operaciones mundiales. Los recursos netos consolidados generados r nuestras actividades
operativas fueron por Ps20.3 miles de millones en 2002, Ps18.7 miles de millones en 2003 y Ps24.8 miles de
millones en 2004. Ver nuestro Estado de Cambios en la Posicidn Financiera que forma parte de este reporte anual.

Nuestra Deuda

Al 31 de diciembre de 2004, teniamos aproximadamente U.S.$5.9 miles de millones (Ps66.1 miles de
millones) de deuda total, de la cual aproximadamente el 18% era a corto plazo y € 82% eraalargo plazo. Al 31 de
diciembre de 2004, después de dar efecto a nuestros acuerdos de swaps de divisas a que se hace referencia en este
reporte anual, aproximadamente el 36% de nuestra deuda alargo plazo, es decir, U.S.$1.8 miles de millones (Ps19.9
miles de millones) debera ser pagada en 2006, a menos que e plazo de pago sea extendido. Al 31 de diciembre de
2004, e 56 % de nuestra deuda consolidada estaba denominada en Dolares, & 15% estaba denominada en Euros, €
14% estaba denominada en Libras, 14% estaba denominada en Y enes japoneses, y la demas deuda por cantidades no
significativas estaba denominada en otras monedas. Latasa de interés promedio ponderada que pagamos respecto
de las principales divisas durante 2004 fue de 4.9% para nuestra deuda denominada en Dolares, 1.5% para nuestra
deuda denominada en Y enes, 3.5% para nuestra deuda denominada en Euros'y 5.5% para nuestra deuda denominada
en Libras Esterlinas.

Ocasionalmente, como parte de nuestras operaciones financieras, nosotros y nuestras subsidiarias hemos
celebrado diversos contratos financieros, incluyendo préstamos bancarios, lineas de crédito, operaciones de ventay
arrendamiento, contratos forward, operaciones de préstamos futuros y operaciones de swaps sobre capital.
Asimismo, nosotros y huestras subsidiarias hemos emitido obligaciones, papel comercia, bonos y acciones
preferentes.
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La mayor parte de nuestra deuda actual ha sido utilizada para financiar nuestras adquisiciones, asi como
para financiar nuestros programas de inversion en bienes de capital. CEMEX México y Empresas Tolteca de
Meéxico, dos de nuestras principaes subsidiarias mexicanas, han otorgado garantias respecto de nuestra deuda por
una cantidad de U.S.$3.1 miles de millones (Ps34.4 miles de millones), al 31 de diciembre de 2004. Véase “Punto 3
Informacion Clave - Factores de Riesgo - Nuestra capacidad para pagar dividendos'y deuda depende de la capacidad
de nuestras subsidiarias para transferirnos ingresos y dividendos’, y € Punto 3 “ — Informacion Clave - Factores de
Riesgo. Hemos incurrido y continuaremos incurriendo en deuda, lo cual podria resultar en un efecto adverso en €l
precio de nuestros CPOsy ADSs, en que incurramos en costos por intereses significativos y que se limite nuestra
capacidad de distribuir dividendos, financiar adquisiciones y expansiones y mantener flexibilidad en la
administracion de nuestras actividades’, y la nota 24(x) de nuestros estados financieros consolidados, mismos que
forman parte de este reporte anual .

Al 31 de diciembre de 2004, nosotros y nuestras subsidiarias teniamos lineas de crédito por un total de
Ps38.2 miles de millones a tasas de interés dentro de un rango del 0.5% al 15.5%, dependiendo de la divisa en la
cual fueron negociadas. Al 31 de diciembre de 2004, |as cantidades disponibles de dichas lineas de crédito eran por
un tota de aproximadamente Ps20.9 miles de millones. Ademés de dichas lineas de crédito, ocasionamente
obtenemos dinero prestado de bancos y otras instituciones financieras. Dicha informacion sobre lineas de crédito a
31 de diciembre de 2004, no incluyen las lineas de crédito acordadas con ingtituciones financieras por una cantidad
aproximada de U.S.$5.1 miles de millones en relacion con la adquisicion de RMC. Véase la nota 2 de nuestros
estados financierosincluidos en el presente reporte anual.

Algunos de los instrumentos de deuda con respecto a 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 restringen en cuanto a uso de los fondos provenientes de ventas
de activos. Estas restricciones podrian afectar adversamente nuestra capacidad para financiar nuestras operaciones
futuras, nuestras necesidades de capital o para participar en otras actividades de negocios, tales como adquisiciones
gue nos pudieran interesar. Ocasionamente hemos buscado y obtenido varias dispensas y modificaciones de
agunos de nuestros contratos de deuda y de agunos de los contratos de deuda de nuestras subsidiarias,
principalmente en relacion con adquisiciones. La falta en la obtencion de cualquiera de las dispensas requeridas,
podria resultar en e vencimiento anticipado de la deuda correspondiente y podria ocasionar la aceleracion de
nuestras obligaciones de pago de principal, intereses y otras cantidades de conformidad con nuestras obligaciones
financieras que pudieran afectar adversa y significativamente nuestra condicién financiera.  Consideramos que
contamos con buenas relaciones con nuestros acreedores y 10s acreedores de nuestras subsidiarias, y no tenemos
conocimiento de algin motivo 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 2004, cumplimos con todas las obligaciones financieras
en nuestros instrumentos de deuday |os de nuestras subsidiarias.

Asimismo, una cantidad significativa de nuestra deuda establece que la tasa de interés aumentara en caso de
gue no se mantengan ciertas calificaciones crediticias minimas. El Convenio de Obligacionesy Garantias, de fecha
15 de marzo de 2001, que celebro CEMEX, Inc, y que se describe bgjo e Punto 10 — “Informacién Adiciona —
Principales Contratos’, requiere que realicemos todos los esfuerzos razonables para asegurar que los bonos emitidos
de conformidad con dicho convenio mantengan una calificacién de cuando menos BBB- por Standard & Poor's, y de
Baa3 por Moody's. Si las bonos no mantienen dichas calificaciones crediticias, tendriamos que pagar un aumento
en latasade cupon, y s después de un periodo continuo de dos afios, los bonos no han obtenido nuevamente esas
calificaciones, tendriamos que pagarlos anticipadamente u obtener una dispensa de este requisito. Al 31 de
diciembre de 2004 dichos bonos fueron calificados por Standard & Poor's como BBB-, y por Moody’ s como Baa3.

Para financiar la adquisicion de RMC, utilizamos los recursos de tres créditos, cada uno de fecha 24 de
septiembre de 2004, con una cantidad inicial de U.S.$5.8 miles de millones y con una vigencia promedio de 3.0
afos. Sin embargo, agunos de estos créditos se contrataron con la intencién de que fueran temporales. En estos
casos, hemosiniciado € proceso de refinanciar ladeuda original. Lasiguiente, es unadescripcion de estastreslineas
de crédito.

El 24 de septiembre de 2004, celebramos un contrato de crédito a 364 dias con CEMEX Méxicoy
Empresas Tolteca de México, como obligados ®lidarios, por una cantidad total de U.S.$500
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millones. Los recursos de este crédito fueron utilizados en relacion con la adquisicion de RMC.
El 7 de marzo de 2005, este crédito fue reducido a U.S.$300 millones.

El 24 de septiembre de 2004, New Sunward Holding B.V. celebré una serie de contratos de
crédito. El crédito era un crédito multidivisas por una cantidad de U.S.$1.25 miles de millones
garantizado por CEMEX, CEMEX México y Empresas Tolteca de México y consiste en dos
tramos. El primer tramo era un crédito multidivisas a un afio, denominado en Dolares, Euros o
Libras (o una combinacién de estas) por una cantidad de U.S.$500 millones con una opcion de
prorroga de seis meses. El segundo tramo era un crédito multidivisas a tres afios, denominado en
Délares, Euros o Libras (o una combinacién de estas) por una cantidad de U.S.$750 millones. Los
recursos obtenidos de estos créditos fueron utilizados en relacién con la adquisicion de RMC.

Estos créditos fueron pagados en su totalidad el 13 de abril de 2005.

El 24 de septiembre de 2004, CEMEX Espafia celebrd una serie de contratos de crédito. El crédito
es un crédito multidivisas por una cantidad de U.S.$3.8 miles de millones. El crédito esta
garantizado por CEMEX Caracas Investments, B.V., CEMEX Caracas |l Investments, B.V.
CEMEX Egyptian Investments, B.V., CEMEX Manila Investments, B.V. y CEMEX American
Holdings, B.V. y consiste en tres tramos. El primer tramo es un crédito multidivisas a un afio,
denominado en Ddlares, Euros o Libras (0 una combinacion de estas) por una cantidad de
U.S.$1.5 miles de millones con una opcién de prérroga de doce meses. El segundo tramo es un
crédito multidivisas a tres afios, denominado en Ddlares, Euros o Libras (o una combinacién de
estas) por una cantidad de U.S.$1.15 miles de millones. El tercer tramo es un crédito multidivisas
a cinco afios, denominado en Dolares, Euros o Libras (0 una combinacion de estas) por una
cantidad de U.S.$1.15 miles de millones. Los recursos obtenidos del primer tramo de este crédito
serén utilizados, segln se requiera, para refinanciar la deuda de RMC. Los demés recursos fueron
utilizados parafinanciar laadquisicion de RMC.

Al 31 de marzo de 2005, una vez concluida la adquisicion de RMC, reportamos U.S.$11.8 miles de
millones de deuda insoluta, incluyendo la deuda asumida de RMC. La siguiente, es una descripcion de la deuda
significativa contratada por RMC:

El 18 de octubre de 2002, RMC celebré un Contrato de Crédito Simple y Revolvente por
£1,000,000,000, relacionado con un crédito revolvente multidivisas a cinco afios por £600,000,000
y un crédito ssimple multidivisas a cinco afios por £400,000,000. El 16 de marzo de 2005,
CEMEX Espafiay RMC celebraron un convenio modificatorio y de re— expresion en relacion con
este crédito. Las modificaciones al crédito original incluyen una renuncia a la disposicion que
establece un prepago obligatorio en caso de cambio de contral, la inclusion de CEMEX Espafia,
Cemex Caracas Investments B.V., Cemex Caracas |l Investments B.V., Cemex Manila
Investments B.V., Cemex Egyptian Investments, B.V., CEMEX American Holdings B.V. y
CEMEX Shipping B.V., como garantes, la modificacion alas obligaciones financieras aplicables a
CEMEX Espafia sobre una base consolidada y una prorroga al término del crédito revolvente a
seis afios a partir de lafechadel convenio modificatorio y de re— expresién. Simultaneamenteala
celebracion del convenio modificatorio y de re — expresidn, la cantidad total de los créditos fue
reducida a £604,354,196; |a parte revolvente del crédito fue reducida a £425,558,038 y la parte del
crédito smple fue reducidaa £178,796,154.

El 30 de noviembre de 2000, RMC y varios compradores celebraron un Contrato de Compraventa
de Pagares (Note Purchase Agreement) en relacion con una oferta privada de RMC. De
conformidad con este contrato, RMC emitié Obligaciones Subordinadas a 8.40% por una
cantidad agregada de U.S.$120,000,000 con vencimiento en 2010, Obligaciones Subordinadas a
8.50% por una cantidad agregada de U.S.$90,000,000 con vencimiento en 2012, y Obligaciones
Subordinadas a 8.72% por una cantidad agregada de U.S.$45,000,000 con vencimiento en 2020.

El 5 de abril de 2005, celebramos un contrato de crédito simple a 180 dias por una cantidad de
U.S.$1,000,000,000, mismo que esta garantizado por CEMEX México y Empresas Tolteca de México. El contrato
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de crédito multidivisas fue celebrado para prepagar ciertas cantidades insolutas de conformidad con e contrato de
crédito de New Sunward Holdings B.V ., celebrado € 24 de septiembre de 2004, descrito anteriormente.

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 miles de millones (Ps16.7 miles de millones) para proveer fondos para nuestra adquisicion de
CEMEX Inc., anteriormente Southdown. El capital preferente otorgd 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 dichos
acuerdos de financiamiento mediante capital preferente, Sunward Acquisitions N.V., o Sunward Acquisitions,
nuestra subsidiaria indirecta Holandesa, aportd su participacion del 85.2% en CEMEX Espafia a New Sunward
Holding B.V., o New Sunward Holding, a cambio de la totalidad de sus acciones ordinarias. Una entidad
especialmente congtituida para estos efectos, y que no era de nuestra propiedad y sobre la cual no gerciamos
control, obtuvo un préstamo por U.S.$1.5 miles de millones de parte de un sindicato de bancos. New Sunward
Holding emiti6 acciones preferentes a favor de la entidad especialmente constituida para estos efectos a cambio de
U.S.$1.5 miles de millones, mismos que fueron utilizados para suscribir acciones adicionales de CEMEX Espafia.
Durante 2001, recompramos anticipadamente una parte del capital preferente en circulacion por la cantidad de
U.S.$600 millones 'y d find del afio 2001, e saldo era de U.S.$900 millones. En febrero de 2002, refinanciamos
esta operacion de capital preferente, y recompramos U.S.$250 millones del saldo restante de capital preferente y
prorrogamos las fechas de vencimiento de los restantes U.S.$650 millones. En octubre de 2003, en relacidn con la
contratacion del crédito senior no garantizada a plazo fijo por un monto de U.S.$1.15 miles de millones por parte de
nuestra subsidiaria en Holanda descrito en & Punto 10 - “Informacion Adicional - Principales Contratos’,
recompramos anticipadamente el saldo de U.S.$650 millones (Ps7,241.0) del capital preferente.

Para efectos contables conforme a los PCGA en México, € capital preferente se registré como una
participacion minoritaria en nuestro balance general hasta su liquidacion. Los dividendos pagados sobre € capital
preferente fueron registrados como participacion minoritaria en € estado de resultados. Por |os afios terminados el
31 de diciembre de 2002 y 2003, los dividendos del capital preferente sumaron aproximadamente U.S.$23.2
millonesy U.S.$12.5 millones, respectivamente.

En octubre de 2004, liquidamos nuestras acciones preferentes restantes (Putable Capital Securities) al
9.66% por una cantidad de liquidacidn de aproximadamente U.S.$66 millones (Ps735.2 millones). Los vaores
fueron emitidos en 1998 por una de nuestras subsidiarias espafiolas por una cantidad agregada de liquidacion de
U.S.$250 millones, pagan un dividendo anual aunatasadel 9.66%. En abril de 2002, através de una oferta publica,
se recompraron U.S.$184 millones de acciones preferentes. La cantidad pagada a los tenedores en exceso de la
cantidad nomina de las &ciones preferentes de conformidad con una redencion de aproximadamente U.S.$20
millones (Ps238.8 millones) fue registrada en € capita contable. La cantidad remanente a 31 de diciembre de
2003, fue de U.S.$66 millones (Ps788.1 millones). Hasta e 1 de enero de 2004, para efectos contables de
conformidad con los PCGA en México, esta operacién fue registrada como un interés minoritario en nuestro balance
generd vy los dividendos preferentes declarados en las acciones preferentes durante 2004 de aproximadamente
U.S.$5.6 millones (Ps66.1 millones), fueron registrados en resultados netas en nuestro estado de resultados. Para
efectos contables de conformidad con los PCGA en México, los dividendos pagados en 2002 y 2003 respecto de las
acciones fueron registradas como intereses minoritarios en nuestro estado de resultados. Por |os afios terminados €
31 de diciembre de 2002 y 2003, los dividendos pagados sobre las acciones fueron por una cantidad aproximada de
U.S.$11.9 millones y U.S.$6.4 millones, respectivamente. Al 1 de enero de 2004, como resultado de nuevas
opiniones contables de conformidad con los PCGA en México, esta operacion fue registrada como deuda en nuestro
balance general y los dividendos pagados sobre los valores durante 2004, los cuales fueron por una cantidad
aproximada de U.S.$5.6 millones (Ps66.1 millones), fueron registrados como parte de nuestro costo financiero en
nuestro estado de resultados.

Nuestros Convenios de Capital

En diciembre de 1995, celebramos una operacién conforme a la cual una de nuestras subsidiarias
mexicanas transfirid algunos de sus activos cementeros a un fideicomiso, mientras que, en forma simultanea, un
tercero adquirié una participacién econémicaen € fideicomiso por aproximadamente U.S.$123.5 millones a cambio
de pagarés emitidos por e fideicomiso. Teniamos € derecho parareadquirir dichos activos en varias fechas hasta el
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afio 2007. Al 31 de diciembre de 2003, habiamos adquirido los activos restantes por una cantidad de
aproximadamente U.S.$75.9 millones.

Desde e principio de esta operacion hasta la recompra de los activos, 1os activos relacionados fueron
considerados como propiedad de terceros, por lo tanto, para efectos contables conforme alos PCGA en México, esta
operacion fue incluida como una participaci én minoritaria en nuestro balance general. Paralos afios que terminaron
el 31 de diciembre de 2002 y 2003, € gasto generado por tener la opcidn de readquirir los activos fue de
aproximadamente U.S.$13.2 millones y U.S.$14.5 millones, respectivamente, y fue incluido como un gasto
financiero en nuestro estado de resultados.

En diciembre de 1999, mediante una oferta publicaen laBolsaMexicanade Vaores, o BMV, y enlaBolsa
de Vdores de Nueva York, o NYSE, vendimos a nuestros accionistas, miembros del consgjo de administracion y
otros funcionarios 105 millones de titulos opcionales (“titulos opcionales™) con vencimiento el 31 de diciembre de
2002, por un precio de suscripcién en pesos de Ps3.2808 por titulo opciona. Una porcién de los titulos opcionales
fue suscrita como Titulos Americanos de Depdsito, o ADWS, cada ADW representa cinco titulos opcionales.

En noviembre de 2001, lanzamos una oferta publica voluntaria de intercambio de nuevos titulos opcionaes
y de nuevos ADWSs con vencimiento €l 21 de diciembre de 2004, por nuestros titulos opcionales y ADWSs en
circulacién, sobre la base de uno por uno. Del total de 105 millones de titulos opcionales original mente emitidos,
103,790,945, o d 98.9% de los mismos, fueron cambiados por los nuevos titulos opcionales. Tanto los titulos
opcionales anteriores como |os nuevos titulos opcionales fueron disefiados para permitir al tenedor beneficiarse de
futurosincrementos del precio del mercado de nuestros CPOs, con cualquier valor de apreciacion a ser recibido enla
forma de nuestros CPOs o ADSs, segun fuere e caso. Los titulos opcionales anteriores vencieron € 13 de
diciembre de 2002, de conformidad con sus términos y sin pago alguno a sus tenedores. Hasta septiembre de 2003,
los CPOs y ADSs requeridos para cubrirnos de gercicios potenciales de los titulos opcionales se mantuvieron a
través de contratos forward de capital con ingtituciones financieras. Estos contratos forward de capital fueron
liquidados en octubre de 2003 a través de ofertas secundarias simultaneas en la BMV y la NY SE que realizamos
nosotros y los bancos que mantienen las acciones. Véase lanota 17A de nuestros estados financieros consolidados
gue seincluyen en € presente reporte anud y “ — Nuestros Convenios Forward de Capital.”

En noviembre y diciembre 2003, anunciamos una oferta publica smultanea en la BMV y en la NYSE
misma que concluyé en enero de 2004 y por medio de lacual adquirimos 90,018,042 titul os opcional es por efectivo,
0 86.7% de los entonces titulos opcionales en circulacidn y titulos opcionales representados por ADWSs, los cuales
incluyeron aproximadamente 34.9 millones de titulos opcionales de los cuales fuimos propietarios o controlabamos
nosotros y nuestras subsidiarias. El precio al cual compramos cada uno de los titulos opcionales fue de Ps8.10 por
titulo opcional (Ps40.50 por ADW). Ademés, en diciembre de 2004 se gjercieron autométicamente los 13,772,903
Titulos Opcionales restantes, al término de su vigencia de conformidad con sus términos. Considerando los
resultados de la compra de los titulos opcionales en enero de 2004, en diciembre de 2004 y los gastos directos
relacionados con estas operaciones, se pagaron aproximadamente Ps1,053 millones. Esta cantidad fue reconocidaen
d capital contable dentro del rubro de capital pagado. Véase nota 15F de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que seincluyen en € presentereportey “ — Nuestros Convenios Forward de Capital.”

Nuestros Contratos Forward de Capital

En relacién con nuestra operacion de titulos opcionales, durante 1999 celebramos contratos forward de
capital con diversos bancos y otras ingtituciones 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,
nuestra subsidiaria espafiola. En diciembre de 2002, acordamos con |os bancos liquidar los contratos forward en
efectivo y smultaneamente celebrar nuevos contratos forward con los mismos bancos y en términos semejantes a
los contratos forward originales con respecto a los ADSs y acciones de CEMEX Espafia subyacentes, con
vencimiento € 12 de diciembre de 2003. En términos de los nuevos contratos forward, los bancos retuvieron
24,008,313 ADSs y 33,751,566 acciones de CEMEX Espafia sujetos a los contratos forward originales, por los
cuales aceptaron pagarnos un precio tota de aproximadamente U.S.$828.5 millones, o su valor nominal.
Acordamos con los bancos que e precio de compra por pagar bajo los nuevos contratos forward se compensaria
contra € precio forward de liquidacion gjustado de los contratos forward originales y cualquier pago anticipado
hecho por nosotros en relacion con la liquidacién de los nuevos contratos forward. Al cierre de las nuevas
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operaciones forward, hicimos un pago anticipado a bancos de aproximadamente U.S.$380.1 millones del precio de
compraforward, de los cuales U.S.$285 millones representaron €l pago en total de la porcion del precio de compra
forward en relacién con las acciones de CEMEX Esparia, y U.S.$95.1 millones fueron un pago anticipado contra €
precio de compra forward final. Al 13 de diciembre de 2002, € precio forward de liquidacion gjustado de los
nuevos contratos forward, fue de U.S.$448.4 millones. En diciembre de 2002, como resultado de laliquidacion neta
y la renegociacién de los contratos forward, reconocimos, de conformidad con los PCGA en México, una
disminucién de aproximadamente U.S.$98.3 millones (Ps1,104.9 millones) de nuestro capital contable, como
consecuenciade los cambios en la valuacion de las acciones subyacentes.

En octubre de 2003, en relacién con la of erta pablica secundaria de capital llevada a cabo por los bancos de
todos los ADSs subyacentes a dichos contratos forward, los cuales habian aumentado a 25,457,378 ADSs como
resultado del pago de dividendo en acciones hasta junio de 2003, acordamos con los bancos liquidar en efectivo
dichos contratos forward. Como resultado de la liquidacion total llevada a cabo en octubre de 2003, reconocimos
una ganancia de aproximadamente U.S.$18.1 millones (Ps203.4 millones) en nuestro capital social, la cual surgi6 de
los cambios en lavauacion de los ADSs de diciembre de 2002 a octubre de 2003.

Para efectos contables conforme alos PCGA en México, durante la vigencia de dichos contratos forward,
los ADSs subyacentes fueron considerados como propiedad de los bancos y los contratos forward fueron
considerados como operaciones de capita y, por lo tanto, los cambios en € vaor razonable de los ADSs se
registraron hasta la liquidacion de los contratos forward. Con respecto a la porcion de los contratos forward
relacionados con acciones de CEMEX Espafia, la venta de las acciones de CEMEX Espafia a los bancos no fue
considerada como una venta de conformidad con los PCGA en México, ya que retuvimos los derechos econdmicos
y de voto asociados con dichas acciones, estabamos obligados a recompararlas una vez terminados los contratos
forward y debido a que pagamos anticipadamente a los bancos nuestras obligaciones relacionadas con dichas
acciones. Como resultado de lo anterior, la operacion no tuvo efecto alguno en intereses minoritarios en nuestro
estado de resultados ni en nuestro balance general.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, estdbamos sujetos a contratos forward de capital con diferentes fechas
de vencimiento hasta octubre de 2006, por montos nominales por un total de U.S.$ 789.3 millonesy U.S.$1,112
millones, respectivamente, cubriendo un tota de 29,314,561 ADSs en 2003 y 30,644,267 ADSs en 2004. Dichos
contratos forward de capital fueron celebrados para cubrir €l futuro gjercicio de las opciones otorgadas bajo nuestros
programas para funcionarios (véase notas 16 y 17). A partir de 2001, los cambios en € valor razonable estimado
de dichos contratos han sido registrados en el balance generd contra e estado de resultados, como parte de los
costos generados por nuestros programas de opciones. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, € valor razonable
estimado de dichos contratos era una ganancia de aproximadamente U.S.$28 millones (Ps334.3 millones) y una
ganancia de aproximadamente U.S.$44.8 millones (Ps499.1 millones), respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2003, teniamos contratos forward con vencimientos en agosto y septiembre de 2004
por un monto nominal de U.S.$122.9 millones, cubriendo 23,622,500 CPOs, mismos que representaron una
ganancia por vauacion de aproximadamente U.S.$1.8 millones (Ps21.5 millones). Estos contratos fueron
negociados para cubrir la compra de las acciones de CAH, através del intercambio de nuestros CPOs (ver nota 9A).
Durante 2004, dichos contratos fueron liquidados, lo cual resulto en una ganancia de U.S.$14.5 millones (Ps161.5
millones), misma que fue registradaen €l capital contable.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2003 y de 2004, tuvimos contratos forward por montos nominales de
U.S.$172.8 millones y U.S.$45.2 millones, respectivamente, con diferentes vencimientos hasta enero de 2006, y
cubriendo un total de 5,268,939 ADSsen 2003y 1,364,061 ADSs en 2004. Hastael 31 de diciembre de 2004, estos
contratos fueron tratados como instrumentos de capital; en virtud de lo cual, los cambios en su valor razonable
fueron registrados en € capital contable al momento de ser liquidados. Comenzando en 2005, los cambios en €l
valor razonable estimado de estos contratos sera reconocido en el estado de resultados. Al 31 de diciembre de 2004
y de 2003, € valor razonable estimado de estos contratos representd una ganancia por aproximadamente U.S.$6.0
millones (Ps66.8 millones) y una pérdida de aproximadamente U.S.$27.1 millones (Ps323.6 millones),
respectivamente. Durante 2004, fueron liquidados los contratos que representaban 2,509,524 CPOs que
manteniamos para cumplir con nuestras obligaciones de entrega de acciones de acuerdo a programa de Titulos
Opciones (ver nota 16F), lo cua resulto en una ganancia de U.S.$2.6 millones (Ps29.0 millones) cantidad que fue
registradaen el capital contable.
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Nuestros Convenios Financieros de Cuentas por Cobrar

Hemos establecido programas de ventas de cuentas por cobrar con ingtituciones financieras, a los que se
hace referencia como programas de venta de cartera. Estos programas fueron negociados por nuestras subsidiarias
en México, durante 2002, por nuestra subsidiaria en los Estados Unidos, durante 2001 y por nuestra subsidiaria en
Espafia, durante 2000. A través de los programas de venta de cartera, nuestras subsidiarias efectivamente transfieren
e control, losriesgos y |os beneficios asociados alas 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 | as contrapartes no han pagado, las cuales se
reclasifican como otras cuentas por cobrar. Ver lanotas5y 6 de nuestros estados financieros consolidados, mismos
gue forman parte de este reporte anual. Los balances de las cuentas por cobrar vendidas de conformidad con estos
programas de venta de cartera a 31 de diciembre de 2003 y 2004 fueron de Ps6,507.0 millones (U.S.$584.1
millones) y Ps7,114 millones (U.S.$638.6 millones), respectivamente. Las cuentas por cobrar que cdlifican para
venta no incluyen cantidades después de los dias establecidos del vencimiento o concentraciones sobre los limites
establecidos respecto de un cliente en particular, de conformidad con los términos de los programas. Los gastos en
gue se incurran bajo estos programas, que se originan del descuento otorgado a los adquirentes de las cuentas por
cobrar, sereconocen en los estados de resultados y fueron de aproximadamente Ps127 millones (U.S.$11.4 millones)
en 2002, Ps114 millones (U.S.$10.2 millones) en 2003y Ps126 millones (U.S.$11.3 millones) en 2004. Los montos
obtenidos a través de estos programas se han destinado principa mente areducir deuda neta.

Programa de Recompra de Acciones

Conforme a la legidacion mexicana, nuestros accionistas podran autorizar un programa de recompra de
acciones en nuestra asamblea anual de accionistas. A menos que nuestros accionistas dspongan lo contrario, no
estamos obligados arecomparar un nimero minimo de acciones conforme a dicho programa.

En relacién con nuestra asamblea anual de accionistas correspondiente a gercicio de 2003 celebrada el 29
de abril de 2004, nuestros accionistas aprobaron un programa de recompra de acciones por un monto de hasta Ps6
miles de millones (aproximadamente U.S.$539 millones), a ser implementado entre abril de 2004 y abril de 2005.
Véase nota 15A de nuestros estados financieros consolidados, mismos que se incluyen en € presente reporte anual.
Este programatermind en abril de 2005 y ningin CPO fue recomprado de conformidad con este programa.

Nuestra asamblea anual de accionistas correspondiente a gjercicio de 2004 fue celebrada el 28 de abril de
2005, y en la cual nuestros accionistas aprobaron un programa de recompra de acciones por una cantidad de hasta
Ps6 miles de millones (aproximadamente U.S.$539 millones) que serd implementado entre abril de 2005 y abril de
2006.

Investigacion y Desarrallo, Patentesy Licencias, etc.

Nuestros esfuerzos de investigacion y desarrollo, o 1&D, nos han ayudado a lograr nuestras metas e
incrementar nuestra participacién en los mercados en los cuales operamos. El departamento del Vicepresidente de
Tecnologia es responsable del desarrollo de nuevos productos para nuestro negocio de cemento y concreto
premezclado que respondan a las necesidades de nuestros clientes. El departamento del Vicepresidente de Energia
es responsable, asimismo, de desarrollar nuevos procesos, equipos y métodos para optimizar y eficientar nuestras
operaciones para reducir nuestros costos. Por gjemplo, hemos desarrollado productos que nos permiten reducir €l
consumo de calor en nuestros hornos, mismos que como consecuencia reducen los costos @ energia.  Otros
productos han sido desarrollados para proporcionar a nuestros clientes una mgior y més amplia gama de oferta de
productos. Consideramos que lo anterior nos ha ayudado a mantener o incrementar nuestra participacion en los
mercados gue operamos.

Contamos con cinco laboratorios dedicados a investigacion y desarrollo. Cuatro de estos laboratorios se
encuentran estratégicamente localizados cerca de nuestras plantas para proporcionar ayuda a nuestras subsidiarias
con técnicas de resolucion y optimizacion de problemas, asi como con métodos para asegurar la calidad de los
productos. Uno de nuestros laboratorios se encuentra localizado en Suiza en donde constantemente mejoramos y
consolidamos nuestros esfuerzos de investigacion y desarrollo en las éreas de tecnologia del cemento, tecnologia de
informacién y administracion energética. Tenemos varios registros de patentes y solicitudes de registro pendientes
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en diferentes paises en los cuales operamos. Estos registros de patentes y solicitudes de registro pendientes estan
relacionados principalmente con los procesos de produccion de los diferentes productos y materiales de cemento,
concretos y agregados, asi como |os procesos de produccion relacionados con 10s mismos.

Nuestras divisiones de Informecién Tecnoldgica han desarrollado sistemas de administracion de
informacion y software relacionados con las précticas de operacidn, automatizacion y mantenimiento de cemento y
concreto premezclado. Estos nuevos sistemas nos han ayudado a brindar un mejor servicio a nuestros clientes
respecto de lacompra, entregay pago de nuestros productos.

Las actividades de 1&D abarcan parte de la rutina diaria de los departamentos y de las divisiones que
anteriormente se mencionan; en consecuencia, |os costos relacionados con dichas actividades se registran conforme
seincurren.  Sin embargo, los costos incurridos en e desarrollo de software para uso interno son capitalizados y
amortizados en los resultados operativos durante la vida de uso estimada de dicho software, la cua es de
aproximadamente 4 afios.

En 2003 y 2004, € gasto total combinado de los departamentos de la Vicepresidencia de Energiay de la
Vicepresidencia de Tecnologia, mismos que incluyen actividades de 1&D, ascendié a U.S.$40.9 millones y
U.S.$34.7 millones, respectivamente. Asimismo, en 2003 y 2004, capitalizamos aproximadamente U.S.$11.3
millonesy U.S.$9.9 millones, respectivamente, relacionados con €l software desarrollado para uso interno. Véasela
nota 11 de nuestros estados financieros consolidadosincluidos en € presente reporte anual.

Informacion de Tendencias
Vision General

Consideramos que 2004 fue un afio exitoso, y nuestro desempefio ha rebasado nuestras propias
expectativas. Nuestro precio promedio, tanto para productos de cemento @mo de concreto premezclado, ha
incrementado, como consecuencia, en parte, de mejores tipos de cambio. En consecuencia, estamos entrando a

2005 con un promedio mas elevado en los precios en dblares, mismo que deber4 mantener nuestro momento
positivo respecto de precios.

Asimismo, tomamos ciertas acciones para minimizar nuestros costos de energia por tonelada. Estos
esfuerzos — incluyendo el cambio a combustibles cuyos precios estan menos correlacionados con |os mercados
“spot” y e desarrollo de proyectos de auto abastecimiento de energia — han dado resultados. No obstante los
incrementos significativos en el precio de varios costos de energia, nuestro costo promedio de energia por tonelada
se increment6 Unicamente 3%, lo cual fue compensado por € incremento de precios en la mayoria de nuestros
mercados. Consideramos que |os precios de energia se incrementardn aproximadamente 12% por tonelada en 2005,
0 aproximadamente un délar por tonelada de cemento producida. Esperamos que este incremento sea compensado
por nuestros continuos programas de eficienciay, en menor medida, por 1os precios promedio més altos.

La demanda en mercados como Espafia, misma que a principios de 2004 tenia una perspectiva negativa,
creci6 significativamente durante la segunda mitad del afio. La construccion en los sectores residenciales y de obras
publicas continuaron siendo los principa es impul sores de la demanda.

Nuestros volimenes de cemento en los Estados Unidos excedid nuestras expectativas iniciales, creciendo
cerca de tres veces € PIB en 2004. Apoyado por fuertes fundamentos, € gasto en construccion fue impulsado
principalmente por los sectores residenciales y de carreteras. La expansién de la economia norteamericana contintia
generando buenas expectativas para el resto del afio.

La demanda nacional y los precios se incrementaron en la mayoria de nuestros mercados y consideramos
gue estamos bien posicionados para un crecimiento organico de mitad de ciclo durante 2005.
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Per spectiva de Nuestros Mercados Mas Importantes

La siguiente es una discusion de la perspectiva para tres de nuestros mercados mas importantes, México,
los Estados Unidos y Espafia, los cuales en conjunto generaron aproximadamente 71% de nuestras ventas netas en
2004.

En México, esperamos un crecimiento del PIB derivado principalmente de la sana recuperacion del sector
manufacturero en los Estados Unidos, el cua hasido € principal factor de exportacion desde México. Las remesas
de los trabajadores en los Estados Unidos alcanzaron en 2004 un récord de U.S.$16 mil millones, también son un
factor que contribuird a un mayor gasto de consumidores. Para 2005, esperamos que la inversion extranjera directa
y las remesas provenientes de los Estados Unidos permanezcan en los mismos niveles atos en los que se
mantuvieron en 2004, contribuyendo asi a unamayor actividad econémica.

En 2004, los volumenes de cemento y concreto premezclado se incrementaron en comparacion con 2003,
derivado principalmente por €l gasto del gobierno en proyectos de infraestructura, y por e incremento de la
demanda en los sectores residenciales de las clases mediay baja, los cuales compensaron un sector de la auto -
construccion que se mantuvo estable. La falta de crecimiento en € sector de la auto — construccion se debe
principalmente a que e incremento moderado en e ingreso acumulado disponible fue contrarrestado por los
incrementos importantes en los precios de |os materiales de construccion tales como el acero.

Creemos que ocurrird una tendencia positiva en e consumo de cemento. Esperamos que nuestros
volimenes de cemento en México se incrementen en 2005 en comparacion con 2004, principalmente como
resultado del gasto publico en calles, carreteras, edificiosy otros proyectos de infraestructuray por un incremento en
la construccion de vivienda de casas de clase mediay baja, seglin se acerquen las el ecciones presidenciales del 2006.
Asimismo, esperamos que la situacién financiera del gobierno de México se mantenga estable como resultado de la
prudenciafiscal y precios del petrd eo.

En los Estados Unidos, € incremento en los volumenes en 2004 excedid nuestras expectativas. Los
principales impulsores de la demanda fueron los sectores publico y residencial. Esperamos que € consumo de
cemento crezca en 2005 en comparacion con 2004 como resultado de los sectores de infraestructuras, industria y
comercial. Se espera que € consumo en e sector residencial disminuya durante 2005, debido principalmente al
fuerte consumismo del afio pasado y alosincrementos moderados en latasa de i ntereses hipotecarios en 2005.

Esperamos, que los volimenes de cemento se incrementen en 2005 junto con, o justo por arriba de, €
producto interno bruto, con un gjuste por las ventas de activos en laregion de los Grandes Lagos.

El 2004 fue un afio favorable para CEMEX en los Estados Unidos y la estimacion del precio para 2005
indica que continuara con esta tendencia debido a las condiciones favorables de demanday a los bajos inventarios
como resultado de las condiciones de invierno suave durante diciembre.

En Esparfia, € producto interno bruto experimento uno de los mayores crecimientos en Europaen 2004y se
espera que contintie su crecimiento de una forma similar en 2005. El mayor crecimiento del producto interno bruto,
combinado con un sector de la construccion robusto durante € afio y e clima, mejor de lo esperado, durante los
meses de noviembre y diciembre, ocasion6 un incremento en todo € afio en los volimenes de cemento, los cuales
excedieron nuestras expectativas.

El sector residencia tuvo un desempefio excepcional y fue uno de los principalesimpulsores de la demanda
del cemento. Este crecimiento se debe a las condiciones hipotecarias favorables, desarrollo econdmico positivoy a
lainmigracion. Asimismo, esperamos que para el 2005, la demanda del sector residencial disminuya ligeramente,
no obstante se espera que losinicios de obras estarén en buenos niveles.

El sector del gasto en obras publicas permanece siendo un importante componente en el consumo del
cemento en Espafia. El plan sucesor al plan de infraestructura 2000 se encuentra en su etapa final y se espera que
empiece este afio y contintie hasta 2020. El nuevo programa contempla incrementos en € gasto publico comparado
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con ¢ afio anterior. Para el 2005, esperamos una pequefia disminucidn en tanto el nuevo gobierno revisa su propio
plan de infragstructura paralos afios siguientes.

Nos dienta e plan del gobierno de legalizar a los inmigrantes que puedan documentar su trabgjo y que
hablen espafiol. Este plan tendrd un impacto positivo en la demografia, misma que beneficiara € consumo de
cemento a mediano plazo.

Resumen de Obligaciones Contractualesy Compromisos Comer ciales |mportantes

Al 31 de diciembre de 2004, nuestras subsidiarias tenian compromisos futuros para la compra de materias
primas por una cantidad aproximadade U.S.$172.3 millones.

En marzo de 1998, celebramos un contrato con PEMEX con una vigencia de 20 afios, en €l que se prevé
gue larefineriade PEMEX en Cadereyta nos suministre 900,000 tonel adas de coque de petrdleo anualmente, a partir
de 2003. En julio de 1999, celebramos un segundo contrato con PEMEX con una vigencia de 20 afios, de
conformidad con €l cual larefineriade PEMEX en Madero nos suministrara 850,000 toneladas de coque de petréleo
anualmente, comenzando en 2002. Esperamos que € contrato de cogque de petrdleo con PEMEX reduzca la
volatilidad de nuestros costos de combustible y nos provea de una fuente consistente de coque de petroleo alo largo
de sus términos de 20 afios.

En 1999, CEMEX celebré un contrato con ABB Alstom Power y Sithe Energies, Inc. conforme a cual
Alstom y Sithe financiarian, construirian y operarian la“Termoeléctrica del Golfo,” una planta de energia con una
capacidad de 230 megawatts, en Tamuin, San Luis Potosi, México, y nos suministrarian energia por un periodo de
20 afios. De conformidad con dicho contrato, estamos obligados a comprar la totalidad de la energia eléctrica
producida por dicha planta durante un periodo de 20 afios. Estamos obligados, asmismo, a suministrar a Alstom y
Sithe con 1' 200,000 toneladas de coque de petréleo anuales, por un periodo de 20 afios para € consumo de dicha
planta de energia y otra planta de energia construida y operada por Alstom y Sithe para Pefioles, una compafiia
mineramexicana. Esperamos cumplir con nuestra obligacion de suministro de coque de petréleo a Alstom y Sithe a
través de los diferentes contratos de suministro de coque de petréleo, incluyendo nuestros contratos de suministro
celebrados con PEMEX. De conformidad con el contrato, podriamos estar obligados a comprar la planta
Termoeléctrica del Golfo en caso de que ocurran determinados eventos o incumplimientos significativos, tales como
la falta de pago oportuno, concurso mercantil o insolvenciay revocacion de |os permisos necesarios para operar la
planta, y una vez terminado € periodo de los 20 afios, tendremos € derecho de comprar los activos de la planta de
energia. Esperamos que la celebracion de dicho contrato reduzca la volatilidad de nuestros costos de energia, y
provea aproximadamente del 80% de la electricidad requerida por CEMEX México. La planta de energia comenzo
operaciones comerciales el 29 de abril de 2004. Al 31 de diciembre de 2004, después de ocho meses de operacion,
dicha planta ha suministrado electricidad a 10 de nuestras plantas cementeras en México y ha satisfecho e 83% de
sus necesidades de electricidad y ha representado una reduccion de aproximadamente 21% en € costo de
eectricidad.

En marzo de 2002 dimos por terminado el contrato de distribucidn que cel ebramos en Taiwéan con Universe
Company e 31 de marzo de 2000. Como resultado, para € afio terminado € 31 de diciembre de 2002, registramos
una pérdida de aproximadamente U.S.$17.3 millones (Ps209.1 millones) junto con otros gastos.

Para efectos de presentar los flujos de efectivo aproximados que se necesitaran para satisfacer nuestras
otras obligaciones contractuales significativas, la siguiente tabla presenta un resumen de dichas obligaciones a 31
de diciembre de 2004:
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Montos Pagader ospor Periodo
(En millonesde Ddlar es delos Estados Unidaos)

Dentro de 2-3 4-5 Despuésde
Obligaciones Contractuales(1) Total 1 Afo Afios Afios 5 Afios

Préstamos Bancariosy Obligaciones Pagaderasa

I 0 o1 = = .o 5,448 561 3,018 1,321 548
Obligaciones de Arrendamiento Financiero.................. 2 2 - - -

Deuda TOEl (2) ..vvereeererereerenerereseeeseresesseesesesesesesesessenes 5,450 563 3,018 1,321 548
Arrendamientos OpPerativos (3) .......ceeeereeererererererernrnrenenns 485 110 173 112 90
Obligaciones Incondicionales de Compra de

Conformidad con los Contratos Forward de Capital
TR 1,157 531 626 - -

(1) Lainformacion presentada en estatabla esta expresada en términos nominalesy no incluye gastos financieros.

(2) La deuda total a largo plazo, incluyendo vencimientos, se presenta en la Nota 12 de nuestros estados financieros consolidados
incluidos en este reporte anual. Asimismo, a 31 de diciembre de 2004, teniamos lineas de crédito por una cantidad de
aproximadamente U.S.$3.8 miles de millones, de los cuales la cantidad disponible asciende a U.S.$2.1 miles de millones
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 22D de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de
este reporte anual. Nuestros arrendamientos actuales incluyen el arrendamiento de una planta de cemento en New Braunfels, Texas,
mismo que vence el 9 de septiembre de 2009. Contamos con una opcidn para comprar esta planta a la terminacion del arrendamiento
por un valor razonable y una opcién de compra anticipada que puede ser gjercidaen enero de 2007 por una cantidad fija.

(4) Lasituacion bajo la cual, las cantidades presentadas en esta linea estén determinadas, supone que, tras la liquidacion de nuestros
contratos forward, nosotros re-compraremos todos los CPOs o ADSs subyacentes. AUn cuando esta situacién sea posible,
consideramos que no es probable considerando que para que tal recompra se realice, todas las operaciones subyacentes con las cuales
los contratos forward de capital estan relacionadas, tales como nuestros planes de opciones sobre acciones para los empleados, podrian
vencer sin gjercerse (por debajo del precio de gjercicio). Asimismo, la situacién no toma en cuenta que podemos elegir hacer un
acuerdo de liquidacion en efectivoal vencimiento de los contratos forward 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 2004, la ganancia estimada de esos contratos fue por una cantidad de aproximadamente U.S.$66.2 millones.

La cantidad total de U.S.$531 millones pagaderos en €l corto plazo estan relacionados con los contratos que cubren nuestros planes de
opciones sobre acciones para los empleados. Esperamos que estos contratos sean refinanciados cada determinado tiempo
relativamente a | os el ementos subyacentes cubiertos. Asimismo, hemos proporcionado aterceros cartas de crédito para el beneficio de
nuestras contrapartes en los contratos forward de capital y otras operaciones financieras por la suma de U.S.$25.8 millones a 31 de
diciembre de 2004. Para efectos contables estas cartas de crédito representan obligaciones contingentes. Véase la nota 22A de
nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este reporte anual.

Acuerdos Registradosfuera de Balance

Los Unicos acuerdos que no aparecen en nuestro balance que pudieran tener un efecto significativo en
nuestra condicion financiera, resultados operativos, liquidez o recursos de capital son una parte de nuestros contratos
forward de capital con una cantidad nominal de aproximadamente U.S.$45.2 millones a 31 de diciembre de 2004,
los cuales no se encuentran registrados en nuestro balance general a un valor razonable. Véase “Liquidez y
Recursos de Capital — Nuestros Convenios Forward de Capital” y la nota 17A de nuestros estados financieros
consolidados incluidos en este reporte anual.

Revelaciones Cuantitativasy Cualitativas del Mercado

Nuestras Operaciones Financieras Derivadas

De conformidad con los procedimientos y control es establecidos por nuestro comité de riesgos financieras,
hemos celebrado diversas operaciones con instrumentos financieros derivados para administrar nuestra
susceptibilidad alos riesgos de mercado resultantes de |os cambios en tasas de interés, tipos de cambioy € precio de
nuestras acciones comunes. Continuamente evaluamos la solvencia econdmica de las ingtituciones financieras y
empresas que son huestras contrapartes en nuestros instrumentos financieros derivados, y consideramos que cuentan
con lacapacidad financiera para cumplir con sus obligaciones en relacién con dichos instrumentos.
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El vaor razonable de los instrumentos financieros derivados estd basado en estimaciones de los costos de
liquidacién de los mismos o sus valores cotizados de mercado y son apoyados por confirmaciones de estos valores
recibidas de las contrapartes en estos instrumentos financieros. Los montos nominaes de los instrumentos
financieros derivados se usan para medir €l interés a ser pagado o recibido y no representan € riesgo de pérdida.

(Millones de Délar es de los Estados Unidos)
Al 31 de diciembre de Al 31 de diciembre de

2003 2004
Valor Valor
Monto Razonable Monto Razonable Fecha de
Instrumentos Derivados Nominal Estimado Nominal Estimado Vencimiento

Contratos de capital forward .................. 1,085.0 16.4 1,157.2 66.2 Ene 05-Sep 06
Contratos de riesgos cambiarios
forward 1,445.9 (191.6) 4,897.9 63.4 Ene 05-Nov 07
Swapssobretasas deinterés................... 1,850.0 (228.1) 1,950.0 (174.2) Ene 08-Oct 09
Cross CUrrency SWaps..........c.eeeseeeens 1,446.6 262.0 1,118.0 208.5 Abr 05-Dic 08
Opciones de Svapssobre tasa de
interés 200 (24.9) — — —
Derivadas de combustibley energia ..... 1745 (7.4) 168.1 (6.3) May 2017

Nuestros Contratos Forward de Capital

Una parte importante de nuestros contratos forward de capital a 31 de diciembre de 2003 y 2004, por un
monto nominal de U.S.$789.3 millones y U.S.$1,112 millones, respectivamente, se celebraron con € fin de cubrir
los posibles gercicios conforme a los programas para gjecutivos (véase las notas 16 y 17 de nuestros estados
financieros consolidados que se incluyen en este reporte anual). A partir de 2001, los cambios en € valor razonable
estimado de estos forwards han sido reconocidos en e estado de resultados como un componente de los costos
generados por los programas de opciones sobre acciones. El valor razonable estimado de dichos contratos forward
representd una ganancia de aproximadamente U.S.$28.0 millones y de U.S.$44.8 millones a 31 de didembre de
2003 y 2004, respectivamente.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2003 y 2004 teniamos contratos forward de capital, incluyendo los
relacionados con los titulos opcionales, por montos de referencia de U.S.$295.7 millones y U.S.$45.2 millones
respectivamente. Dichos contratos se contabilizan como instrumentos de capital y las pérdidas y ganancias se
reconocen como un gjuste a capital contable conforme los mismos se liquidan. Véase™— Liquidez y Recursos de
Capital — Nuestros Acuerdos de Capital Derivado a Futuros " y las Notas 16 y 17 de nuestros estados financieros
consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual.

Nuestros Contratos Forward de Tipos de Cambio

Una parte importante de nuestros contratos forward de tipos de cambio a 31 de diciembre de 2003 y 2004,
por un monto nomina de U.S.$559.3 millones y U.S.$956.6 millones, respectivamente, se registran a su vaor de
mercado estimado como instrumentos de cobertura de nuestras inversiones en subsidiarias extranjeras. Las
ganancias o pérdidas se registran como ajustes al capital contable dentro del gjuste por conversion de la moneda
extranjera correspondiente.  Asimismo, al 31 de diciembre de 2003 y 2004 teniamos opciones sobre € tipo de
cambio por montos nominales de U.S.$886.6 millonesy U.S.$488.4 millones, respectivamente, las cual es vencen en
diferentes fechas hasta junio de 2005. Estas opciones representaron pérdidas estimadas de U.S.$57.2 millones
(Ps683.0 millones) en 2003 y U.S.$19.2 millones (Ps213.9 millones) en 2004, reconocidas en e estado de
resultados.

Al 31 de diciembre de 2004 teniamos contratos forward de tipos de cambio estructurados, collars y
opciones digitales por un monto nomina de U.S.$3,452.9 millones, que celebramos en septiembre de 2004 en
relacion con nuestro compromiso de adquirir RMC. L os derivados se celebraron con el fin de cubrir las variaciones
en los flujos de efectivo relacionados con las fluctuaciones entre el délar (moneda que obtuvimos para la
adquisicion) y el Euro (moneda en que estaba denominado nuestro compromiso de compra). Estos contratos fueron
designados como coberturas contables del riesgo cambiario asociado con e compromiso en firme de fecha 17 de
noviembre de 2004, la fecha en que los accionistas de RMC se comprometieron a vender sus acciones a un precio
fijo. Loscambiosen el valor razonable estimado de estos contratos, desde su fecha de designacion, representaron
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una ganancia de aproximadamente U.S.$132.1 millones (Ps1,471.6 millones); dicha ganancia se reconocio en €

capital contable en 2004 y sereclasifico aresultados en marzo de 2005, € mes en que se consumé la adquisicion. El
cambio en € vaor razonable estimado de estos contratos, desde su celebracion y hasta su designacion como

coberturas en 2004, representd una ganancia de aproximadamente U.S.$102.4 millones (Ps1,140.7 millones) y se
reconocid en resultados. Véase la nota 17 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte
de este reporte anual.

Nuestros Swvaps sobre Tasas de I nterés

Al 31 de diciembre de 2003 y de 2004 teniamos contratos de swap sobre tasas de interés por un monto
nominal de U.S.$1,850 millones y de U.S.$1,950 millones, respectivamente, celebrados para cubrir € riesgo de
flujos de efectivo contractual es (pagos de intereses) de deuda subyacente negociada a tasas variables. Estos swaps de
tasas de interés son parte de, y complementan, nuestra estrategia financiera. Sin embargo, no cumplen con criterios
contables de cobertura. Por lo tanto, los cambios en e valor razonable estimado de estos instrumentos se
reconocieron en resultados, salvo por cambios en e vaor razonable estimado de contratos por un monto hominal de
U.S.$800 millones a 31 de diciembre de 2003, los cuales se designaron como coberturas contables de flujos
contractuales (pagos de intereses) de la deuda a tasa variable relacionada.  Por lo tanto, los cambios en € vaor
razonable estimado de estos instrumentos se registraron en € capital contable y serén revertidos en e estado de
resultados en la medida en que aumente e gasto de deuda relacionada. Los pagos periddicos conforme a los
contratos se reconocen en € estado de resultados como un gjuste de la tasa de interés efectiva de la deuda
relacionada. Véase lanota12A de nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en este reporte anual.

Durante 2004, € monto de referencia de los swaps de tasas de interés incrementé U.S.$100 millones, en
comparacion con 2003. Este incremento se debid principalmente a nuevos swaps de tasas de interés por un monto
de referencia de U.S.$200 millones, negociados a momento del gercicio de nuestras opciones de tasas de interés
(swaptions), mismo que fue parcialmente compensado por la liquidacion anticipada de swaps de tasas de interés y
opciones de techo por un monto de referencia de U.S.$100 millones. Véase “Nuestras Operaciones de Swaps sobre
Tasas de Interés’ “Nuestras Otras Operaciones de Swaps sobre Tasas de Interés’ y la nota 12A de nuestros estados
financieros consolidados que se incluyen en este reporte anual .

Nuestros Swaps sobre Divisas

Al 31 de diciembre de 2002 y 2003, en relaciéon con nuestra deuda financiera a largo y mediano plazo
teniamos celebrados contratos swaps sobre divisas y tasas de interés (Cross-Currency Svaps). Mediante estos
contratos llevamos a cabo € intercambio de 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 €l
intercambio de tasas de interés bajo los contratos de Cross-Currency Swaps, coinciden con las fechas de pago de
interés y las condiciones de la deuda subyacente. Del mismo modo, a vencimiento de los contratos y de la deuda
subyacente, intercambiaremos con la contraparte los montos nominales establecidos en los contratos para que
recibamos un monto de flujo de efectivo igual a necesario para cubrir nuestra obligacion principal bgjo la deuda
subyacente. A cambio, pagaremos € monto nomina en la divisa intercambiada. Como resultado, hemos
intercambiado efectivamente los riesgos relacionados a las tasas de interés y a las variaciones dd tipo de cambio
extranjero de la deuda subyacente alastasas y divisas negociadas en los contratos de Cross-Currency Swaps. Ver la
nota 12B de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este reporte anual.

Losflujos de efectivo periodicos en |as operaciones de Cross-Currency Swaps que resulten del intercambio
de tasas de interés se registran en € estado de resultados como parte de la tasa de interés efectiva de la deuda
relacionada. Reconocemos €l valor razonable estimado de los contratos de Cross-Currency Swaps como activo o
pasivo en e baance general, reconociendo en e estado de resultados los cambios en € vaor razonable estimado.
Todos los activos y pasivos financieros con e mismo vencimiento, los cuales pretendemos realizar o liquidar de
forma ssimultanea, han sido compensados para efectos de presentacion, con € fin de reflgar los flujos de efectivo
gue esperamos recibir o pagar tras laliquidacion delas operacionesfinancieras.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, registramos activos netos de U.S.$262.0 millones (Ps3,128.7 millones)
y U.S.$208.5 millones (Ps2,322.7 millones), respectivamente, relacionado con e valor razonable estimado de los
contratos de Cross-Currency Swvaps de corto y largo plazo, de los cuaes:
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U.S.$364.5 millones (Ps4,352.7 millones) a 31 de diciembre de 2003 y U.S.$300.7 millones
(Ps3,349.8 millones) al 31 de diciembre de 2004, estan relacionados con €l prepago de una deuda
en Yenesy Ddlares bgjo Cross-Currency Swvaps, disminuyendo de estaforma la cantidad total en
libros de ladeuda relacionada, y

Una pérdida de aproximadamente U.S.$102.5 millones (Ps1,224.0 millones) en 2003 y una
pérdida de aproximadamente U.S.$92.2 millones (Ps1,027.1 millones) en 2004 representan el
valor razonable estimado de los contratos antes de los efectos del prepago, e incluyen:

- Pérdidas de aproximadamente U.S.$171.9 millones (Ps2,052.8 millones) en 2003 y
aproximadamente U.S.$131.8 millones (Ps1,468.3 millones) en 2004, las cuales estan
directamente relacionadas con variaciones en tipos de cambio entre lafecha de inicio de
los contratos y la del balance general, mismas que fue compensadas para efectos de
presentacion como parte de la cantidad de deuda acumul ada rel acionada,

- Ganancias de aproximadamente U.S.$12.2 millones (Ps145.7 millones) en 2003 y de
aproximadamente U.S.$10.9 millones (Ps121.4 millones) en 2004, identificadas con los
flujos de efectivo periddicos para los swaps sobre tasas de interés, y que fueron
registradas como gjustes de intereses del financiamiento aplicable, y

- Activos netos remanentes de aproximadamente U.S.$57.2 millones (Ps683.0 millones) en
2003 y de aproximadamente U.S.$28.7 millones (Ps319.7 millones) en 2004, mismos que
fueron registrados dentro de otras cuentas por cobrar de corto y largo plazo, segin fue
aplicable. Véase la nota 12B de nuestros estados financieros consolidados que forman
parte de este reporte anual.

Al 31 de diciembre de 2003 y de 2004, € efecto en nuestro balance generd, resultante de la compensacion
de los activos y pasivos contables, fue que € vaor en libros de los pasivos financieros directamente relacionados
con los contratos de Cross-Currency Swvaps es representado como s dichos asivos financieros hubieran sido
negociados efectivamente en la divisa intercambiada que en lugar de la divisa originalmente contratada. Para los
afios terminados € 31 de diciembre de 2003 y 2004, los cambios en € valor razonable estimado de nuestros
contratos de Cross-Currency Svaps, excluyendo los efectos de prepago en 2003 y 2004, resultaron en una pérdida
de aproximadamente U.S.$149.7 millones (Ps1,787.6 millones) y una pérdida de aproximadamente U.S.$192.2
millones (Ps2,341.8 millones), respectivamente, los cuades fueron registrados en € resultado integra de
financiamiento.

Nuestras Opciones de Swvaps sobre Tasas de Interés

Al 31 de diciembre de 2003, teniamos contratos de opcién de compra negociados con instituciones
financieras para intercambiar tasas de interés variables por tasas de interés fijas (swaptions), por U.S.$200 millones.
Por la ventas de estas opciones recibimos primas por aproximadamente U.S.$25 millones (Ps297.3 millones) en
2003. Durante 2003, vencieron U.S.$800 millones de los U.S.$1,000 millones de un monto nominal en opciones
sobre tasas de interés en nuestras posiciones a 31 de diciembre de 2002, y celebramos swaps sobre tasas de interés
por un monto de referencia de U.S.$800 millones en relacidn con la eleccion de las contrapartes bajo |as opciones de
recibir de parte nuestra tasas fijas y pagarnos tasas de interés variables por un periodo de cinco afios. Las opciones
restantes por valor nomina de U.S.$200 millones fueron programados para vencer en octubre de 2004, sin embargo,
dichas opciones se giercieron en julio de 2004, y la contraparte €ligid negociar nuevos swaps de tasas de interés con
nosotros. Nuestras contrapartes reciben tasas fijas y nos pagan tasas variables durante cinco afios. Las opciones
(swaptions) otorgaban a nuestras contrapartes la opcion de elegir, a vencimiento de las opciones y a tasas de
mercado, entre recibir tasas fijas de nosotros y pagarnos tasas variables por un periodo de cinco afios o solicitar la
liquidacion neta en efectivo. Al 31 de diciembre de 2003, las primas recibidas, asi como los cambios en € valor
razonabl e estimado de estos contratos, |os cual es representaron una ganancia de aproximadamente U.S.$1.6 millones
(Ps19.1 millones), fueron reconocidas en el resultado integral de financiamiento. Durante 2003, las opciones de
compra gue vencieron resultaron en pérdidas de aproximadamente U.S.$23.9 millones (Ps285.4 millones), las cuales
fueron reconocidas en € resultado integral de financiamiento. Véase la nota 12A de nuestros estados financieros
consolidados que forman parte de este reporte anual.
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Nuestros Derivados de Combustible y Energia

Al 31 de diciembre de 2003 y de 2004, teniamos un swap sobre tasas de interés con vencimiento en mayo
de 2017, por un monto nominal de U.S.$162.1 millones y U.S.$159.0 millones, respectivamente, negociado para
intercambiar tasa variables por tasas fijas en relacion con contratos que celebramos para la adquisicion de energia
eléctrica por un periodo de 20 afios a partir de 2003. V éase la nota 22F de nuestros estados financieros consolidados
gue forman parte de este reporte anual. Durante la vigencia del swap sobre su monto nominal, pagaremos una tasa
LIBOR y recibiremos una tasa de interés fijo del 7.53% hasta su vencimiento en mayo de 2017. Ademas, durante
2001 vendimos una opcion de piso por un monto de referencia de U.S.$174.5 millones y U.S.$168.1 millones en
2003 y 2004, respectivamente, relacionados con el swap sobre tasas de interés, conforme al cud, a partir de 2003 y
hasta 2017, pagaremos la diferencia entre latasa de interés del 7.53% y latasa LIBOR. Por laventa de esta opcion,
recibimos una prima de aproximadamente U.S.$22 millones (Ps262.7 millones) en 2001. Al 31 de diciembre de
2003 y 2004, € valor razonable estimado combinado de la opcién de piso, representd pérdidas aproximadas de
U.S.$7.4 millones (Ps88.4 millones) y U.S.$6.3 millones (Ps70.2 millones), respectivamente, las cuales fueron
registradas en el resultado integral de financiamiento de cada periodo. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, el monto
nomina de ambos contratos no es acumulable, tomando en cuenta que sdlo existe un monto nominal expuesto a
cambios en tasas de interésy |os efectos de un instrumento son proporcionalmente inversos alos cambios en € otro.
Véase lanota 18C de nuestros estados financi eros consolidados que forman parte de este reporte anual .

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

Riesgo de Tasas de Interés

La tabla que aparece abgjo contiene informacion acerca de nuestra deuda a largo plazo, denominada en
moneda extranjera y a tasas de interés fijay variable, a 31 de diciembre de 2004. La tabla incluye los efectos
generados por los contratos de swaps sobre tasas de interés y de los swaps sobre divisas que hemos cdebrado,
cubriendo una porcion de nuestra deuda financiera originalmente negociada en Pesosy en Dolares. Véase lanota 12
de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este reporte anual.  Los promedios de las
tasas de interés variables se calculan en base a tasas futuras en una curva de rendimientos a 31 de diciembre de
2004. Los flujos de efectivo futuros representan 1os pagos de principa contractuales. El vaor razonable de nuestra
deuda alargo plazo atasa variable se determina descontando flujos de efectivo futuros aplicando tasas de préstamos
anuestradisposicion a 31 de diciembre de 2004, y se resume de lasiguiente forma:

Fechas de vencimiento esperadas al 31 dediciembre de 2002

Después Valor
Deuda 2005 2006 2007 2008 2009 de 2010 Total Justo
(Equivalentes en millones de Ddlar es de los Estados Unidos sobr e deuda denominada en moneda
extranjerg
TasaVariable.....coneneeenreenneens 559 1,348 1,147 59 216 37 3,366 3,366
Tasade Interés Promedio ......... 3.89% 4.27% 4.70% 5.15% 5.55% 6.20% — —
TasaFija ... 4 441 82 663 383 511 2,084 2,316
Tasade Interés Promedio ......... 5.55% 5.45% 5.35% 5.24% 5.38% 5.65% — —

Al 31 dediciembre de 2004 estabamos sujetos alavolatilidad de las tasas de interés variables, las cuales, s
incrementaran, podrian afectar adversamente nuestro costo financiero y nuestros ingresos netos. Al 31 de diciembre
de 2004, € 62% de nuestra deuda a largo plazo denominada en moneda extranjera llevaba tasas variables a una tasa
de interés promedio ponderado de LIBOR maés 45 puntos base, después de darle efecto a nuestros swaps sobre tasas
deinterés y a nuestros swaps de divisas. Al 31 de diciembre de 2004 teniamos swaps de tasas de interés por un
monto de referencia de U.S.$1,950.0 millones con una pérdidas de aproximadamente U.S.$174.2 millones durante
2004. Conforme a estos swaps de tasas de interés, recibimos tasas variables y pagamos tasas fijas sobre e monto de
referencia  Estos derivados, aun cuando no cumplen con los criterios para considerarse coberturas para efectos
contables, complementan nuestra estrategia financieray mitigan nuestra exposicion total alastasas variables. Véase
“Nuestras Operaciones de Swaps sobre Tasas de Interés’.

El cambio potencial en €l valor razonable al 31 de diciembre de 2004 de estos contratos que resultaria de
una hipotética y espontanea disminucién de 50 puntos base en las tasas de interés, representaria una pérdida de
aproximadamente U.S.23.2 millones (Ps258.4 millones).
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Riesgo de Moneda Extranjera

Debido a nuestra diversificacion geografica, nuestros ingresos se generan en varios paises 'y se liquidan en
diversas monedas. Sin embargo, algunos de nuestros costos de produccion, incluyendo combustibles, energia, y
algunos de nuestros precios de cemento se gjustan periddicamente para tomar en cuenta las fluctuaciones dd tipo de
cambio Peso/Délar. Para €l afio que terminé e 31 de diciembre de 2004, aproximadamente € 33% de nuestras
ventas, antes de las eliminaciones resultantes de la consolidacion, fueron generadas en México, € 22% en los
Estados Unidos, € 16% en Espafia, € 4% en Venezuela, € 8% en Centroamérica en € Caribe, € 3% en Colombia,
e 2% en laFilipinas, € 2% en Egiptoy e 10% en otras regiones y por nuestras actividades de comerciaizacién del
cemento y clinker. Al 31 de diciembre de 2004, nuestra deuda, considerando los efectos en las divisas originales
generados por nuestros swaps sobre divisas, ascendia a la cantidad de Ps66.1 miles de millones, de la cua
aproximadamente el 56% estaba denominada en Ddlares, el 15% estaba denominada en Euros y € 14% estaba
denominada en Y enes japoneses; & 14% estaba denominado en Libras; por lo anterior, € riesgo de las fluctuaciones
de las monedas extranjeras que se genera por la deuda denominada en Ddélares, en Euros, en Yenes 'y en Libras
contra las monedas en las cuales nuestros ingresos se liquidan en la mayoria de los paises en los que operamos.
Véase “Liquidez y Recursos de Capitad — Nuestro Endeudamiento,” Punto 10 — “Informacién Adicional —
Principaes Contratos’ y “Factores de Riesgo — Al 31 de diciembre de 2004. debemos pagar nuestra deuda
denominada en Ddlares, en Yenesy en Libras con ingresos generados en Pesos u otras divisas, ya que no generamos
suficientes ingresos en Dolares y en Y enes en nuestras operaciones para pagar toda nuestra deuda denominada en
Ddlaresy Yenes. Esto podriatener un efecto adverso en nuestra capacidad para pagar nuestra deuda en caso de una
devaluacion o depreciacion en € valor del Peso o de cuaquiera de las otras divisas de los paises en los que
operamos’. No obstante que tenemos una pequefia porcion de nuestra deuda en otras monedas, generamos
suficiente flujo de efectivo en dichas divisas paradar servicio aesadeuda. Por |o tanto, consideramos que no existe
un riesgo en nuestra susceptibilidad a las fluctuaciones de moneda extranjera respecto a nuestra deuda. En marzo de
2005, concluimos la adquisicion de RMC, una entidad que tendra ingresos significativos denominados en Libras y
en Euros. En consecuencia, consideramos que generard las suficientes reservas en estas divisas para disminuir €
riesgo sobre divisas extranjeras.

Como se menciono anteriormente, hemos celebrado contratos swaps sobre diversas divisas, disefiados para
cambiar el perfil aiginal 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 2004, € valor razonable estimado
de estos instrumentos fue por una ganancia aproximada de U.S.$208.5 millones (Ps2,322.7 millones). El cambio
potencial en € valor razonable a 31 de diciembre de 2004 de estos contratos que pudieran resultar de un hipotético
incremento espontaneo de 10% en €l tipo de cambio del Yen contra el Ddlar, combinado con una depreciacion de
10% del Peso contra € Ddlar, representaria una pérdida de aproximadamente U.S.$96.3 millones (Ps1,072.8
millones).

Asimismo, seglin se menciond anteriormente, celebramos contratos forward de tipo de cambio disefiados
para proteger nuestras inversiones netas en las subsidiarias extranjeras, nuestros cCOmMpromisos, asi como otros
instrumentos derivados de divisas. Véase "— Nuestros Instrumentos Financieros Derivados'. Al 31 de diciembre
de 2004, € vaor razonable estimado combinado de nuestros contratos forward de tipo de cambio que cubren nuestra
inversion neta en inversiones en las subsidiarias extranjeras y otros derivados de divisas, excluyendo derivados para
intercambio de divisas por un monto de referencia de U.S.$3,452.9 millones celebrados para cubrir compromisos
derivados de la adquisicion de RMC, fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$171.1 millones (Ps1,906.1
millones). El cambio potencia en el valor razonable de estos derivados a 31 de diciembre de 2004 que podria
resultar de una hipotética depreciacién espontanea de 10% en € tipo de cambio del Peso contra € Dodlar,
representaria una pérdida de aproximadamente U.S.$143.2 millones (Ps1,595.2 millones), la cual seria parciamente
compensada por una correspondiente ganancia por conversion extranjera como resultado de nuestra inversion neta
en las subsidiarias extranjeras.

Riesgo de Capital

Hemos celebrado contratos forward sobre nuestro capital. A su vencimiento y a opcién nuestra, dichos
contratos prevén una liquidacion en especie o en efectivo del valor razonable estimado, y hasta el 31 de diciembre
de 2004, los efectos fueron reconocidos en € estado de resultados 0 como parte del capital, dependiendo de su
designacién y del instrumento o programa subyacente que esté siendo protegido. Al vencimiento, si estos contratos
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no son liquidados o reemplazados, 0 s no cumplimos con los mismos, nuestras contrapartes pueden vender las
acciones subyacentes. Tales ventas podrian tener un efecto adverso en € precio de mercado de nuestras acciones y
las de nuestras subsidiarias.

Como se menciond anteriormente, hemos celebrado contratos forward sobre nuestras acciones, que buscan
diferentes metas tales como proteccion de nuestros diversos programas de opciones sobre acciones denominados en
Ddlares. Véase" — Liquidez y Recursos de Capital”. Al 31 de diciembre de 2004, € vaor razonable estimado de
nuestros contratos a futuro sobre capital fue por una ganancia de aproximadamente U.S.$66.2 millones. El cambio
potencial en e valor razonable estimado a 31 de diciembre de 2004 que podria resultar de una hipotética
disminucion esponténea de 10% en d vaor de mercado de nuestras acciones seria por una pérdida de
aproximadamente U.S.$116.6 millones (Ps1,298.9 millones).

Inversiones, Adquisicionesy Ventas

Las operaciones que se describen a continuacion representan nuestras principales inversiones,
adquisiciones y ventas consumadas durante 2002, 2003 y 2004.

Inversionesy Adquisiciones

El 27 de septiembre de 2004, en relacion con la oferta publica de compraventa de las acciones de RMC,
CEMEX UK Limited, una subsidiaria que controlamos indirectamente, adquirié 50 millones de acciones de RMC
por un monto aproximado de £432 millones (U.S.$786 millones, basado en un tipo de cambio Libra/Dolar de
£0.5496 por U.S.$1.00 a 27 de septiembre de 2004), las cuales representaban aproximadamente el 18.8% de las
acciones en circulacion de RMC.

El 1 de marzo de 2005, una vez aprobado por € consegjo de administracion y los accionistas, asi como
también una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias aplicables, CEMEX UK Limited compro € 81.2% de las
acciones en circulacion de RMC y consumo nuestra adquisicion de RMC. El vaor de la operacion, incluyendo la
asuncion de aproximadamente U.S.$1.7 miles de millones de deuda de RMC, fue de aproximadamente U.S.$5.8
miles de millones.

En agosto y septiembre de 2003, adquirimos el 100% de las acciones en circulacion de Mineral Resources
Technologies Inc. y los activos cementeros de Dixon-Marguette Cement por un precio de compra combinado de
aproximadamente U.S.$99.7 millones. La planta cementera se encuentra ubicada en Dixon, Illinois, y cuenta con
una capacidad de produccién anual de 560,000 tondladas. Esta planta se vendid en marzo de 2005 en relacién con
nuestra venta de activos en los Estados Unidos en laregién de los Grandes L agos, descritas mésadelante.

En junio de 2003, Cementos Nacionales anuncié un plan de inversion de U.S.$130 millones para la
instalacion de un nuevo horno para la produccion de clinker con una capacidad de produccion anual de 1.6 millones
de toneladas de clinker. Este nuevo horno, que podra incrementar nuestra capacidad total de produccion de clinker
en la Republica Dominicana a 2.2 millones de toneladas por afio, se espera que inicie operaciones a fines de 2005.
Invertimos aproximadamente U.S.$52 millones en este proyecto en 2004, esperamos invertir aproximadamente los
U.S.$78 millones faltantes en 2005.

En julio y agosto de 2002, adquirimos € 100% de las acciones en circulacion de PRCC, mediante una
oferta publica y una fusion subsecuente. El valor total de la operacion fue de aproximadamente U.S.$281.0
millones, incluyendo aproximadamente U.S.$100.8 millones de deuda neta asumida.

El 12 de julio de 2002 adquirimos 25,429 acciones del capital social comin (aproximadamente 0.3% del
capital socia comun) de CAH, de un inversionistade CAH por un precio de aproximadamente U.S.$2.3 millones,
incrementando asi nuestra participacion en el capital socia de CAH a 77.7%. Al mismo tiempo, celebramos
contratos para la compra de 1,483,365 acciones adicionales del capital social comin de CAH (aproximadamente
14.6% del capital social comin en circulacion) de otros inversionistas de CAH, a cambio de 28,195,213 CPOs de
CEMEX (sujeto a gjustes anti-dilutivos), cuyo intercambio fue programado originalmente en cuatro partes iguales
trimedtrales comenzando € 31 de marzo de 2003. El intercambio de 84,763 de las acciones de CAH tuvo lugar en
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2003 de la forma que fue originalmente programado. En abril de 2003 modificamos los términos de los contratos
celebrados €l 12 de julio de 2002 respecto de las 1,398,602 acciones restantes de CAH. En lugar de comprar dichas
acciones en cuatro partes iguaes trimestrales durante 2003, acordamos comprar dichas acciones en cuatro partes
iguales trimestrales comenzando € 31 de marzo de 2004. En agosto de 2004, una de nuestras subsidiarias adquirio €
6.83% del capital de CAH (695,065 acciones) por aproximadamente U.S.$70 millones. No obstante dichas
modificaciones, para efectos contables, las acciones de CAH que recibiremos en intercambio por los CPOs de
CEMEX se consideran como nuestras a partir del 12 de julio de 2002. Como resultado de estas operaciones,

habremos incrementado nuestra participacion en CAH a99.1%.

El 31 de julio de 2002, adquirimos a través de una subsidiaria en la cual tenemos la totalidad del capital
socia, € 30% del interés econdmico restante que no habia sido previamente adquirido por CAH en Solid, por
aproximadamente U.S.$95 millones. Al 31 de diciembre de 2004, como consecuencia de esta operacion y
aumento en nuestra participacion en CAH segin se ha descrito anteriormente, nuestro interés econdmico
proporcional en Solid fue de aproximadamente el 99.1%.

En mayo de 2001, adquirimos a través de CAH un interés econdmico del 100% en Saraburi Cement
Company, ahora conocida como CEMEX (Tailandia) Co., Ltd. o CEMEX (Tailandia), una compafiia cementera con
una capacidad instalada de aproximadamente 700,000 toneladas, por un monto total de aproximadamente U.S.$73
millones. Como resultado del aumento en nuestra participacion en CAH como se hadescrito anteriormente, a 31 de
diciembre de 2004, nuestro interés econdmico proporcional en CEMEX (Tailandia) fue de aproximadamente el
99.1%.

Ademas de las adquisiciones descritos anteriormente, nuestra inversion neta en propiedad, maquinaria y
equipo, que se reflgja en nuestro estado consolidado de cambios en la posicion financieray que se incluye en otras
secciones de este reporte anual, excluyendo adquisiciones de participaciones en capital socia en subsidiarias y
afiliadas, fue de aproximadamente Ps5,166 millones (U.S.$463.7 millones) en 2002, Ps4,703 millones (U.S.$422.2
millones) en 2003 y Ps4,835 millones (U.S.$434 millones) durante 2004. Esta inversion neta en propiedad,
maquinariay equipo ha sido aplicada para la construccion o mejora de plantas y equipo, y para el mantenimiento de
nuestras plantas y equipo, incluyendo controles ambientalesy actualizaciones tecnol égicas.

Ventas

Durante 2002, CEMEX, Inc. vendié su negocio de productos de especialidades minerales, compuesto de
una cantera en cada uno de los estados de Virginia, Nueva Jersey y Massachussets y dos canteras en Pensilvania, asi
como otros activos relacionados por aproximadamente U.S.$49 millones.

El 31 de marzo de 2005, vendimos nuestras plantas de cemento de Charlevoix, Michigan y Dixon, Illinais,
asi como diversas termindes de distribucién localizadas en la region de los Grandes Lagos a Votorantim
Participacoes, SAA., una empresa de cemento en Brasil, por una cantidad total de aproximadamente U.S.$389
millones. La capacidad combinada de las dos plantas de cemento que fueron vendidas es de aproximadamente dos
millones de toneladas por afio y las operaciones de estas plantas representaron aproximadamente e 10% de nuestro
flujo de efectivo en nuestras operaciones en | os Estados Unidos para el afio terminado €l 31 de diciembre de 2004.

El 26 de abril de 2005 anunciamos la venta de nuestra participacion del 11.92% en e capital de Cementos
Bio Bio, S.A., una compafiia cementera en Chile, por aproximadamente U.S.$65 millones. Los recursos obtenidos
delaventa serdn utilizados para reducir nuestra deuda.

Véase lanota 9A de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este reporte anual .
Conciliacion a PCGA delos Estados Unidos

Nuestros estados financieros consolidados incluidos en otras secciones de este reporte anua han sido
preparados de conformidad con los PCGA en México, que difieren substancialmente en algunos aspectos de los

PCGA en los Estados Unidos. Los estados financieros consolidados realizados conforme a los PCGA en México
incluyen los efectos de la inflacion de la forma como se establece en € Boletin B-10 y Boletin B-15 y estén
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presentados en Pesos constantes representando el mismo poder de compra sobre cada uno de los periodos sobre los
cuales se presentan, mientras que | os estados financieros preparados conforme alos PCGA en los Estados Unidos se
presentan en base aun costo histérico. Lareconciliacién alos PCGA en los Estados Unidosincluidos como nota 24
de nuestros estados financieros consolidados, incluidos en este reporte anual, incluyen (i) una conciliacion para dar
reversa a los efectos de aplicar € factor promedio ponderado inflacionario de CEMEX en lugar del factor
inflacionario mexicano para la re-expresion a Pesos constantes para los afios terminados a 31 de diciembre de 2002
y 2003, y (ii) una conciliacién parareflgar la diferenciaen e cargo del valor de la maquinariay equipo proveniente
del extranjero y la depreciacion relacionada entre (&) 1a metodol ogia establecida por losPCGA en México en lacua
los activos fijos se actualizan usando el indice inflacionario del pais de origen de los activosy lavariacion en latasa
de cambio de las divisas entre € pais de origen y lamoneda funciona, y (b) las cantidades que serian determinadas
por medio del uso del costo histérico/la metodologia de la moneda constante y en € cua los activos fijos son

actualizados usando €l indice de inflacion del pais que mantiene los activos. Como se describe mas adel ante, estos
asientos de conciliacion han sido incluidos por motivo de que estas provisiones de inflacion conforme alos PCGA

en México no cumplen con los requerimientos de reportes de la Regla 3-20 de la Regulacion SX de la Comisién de
Valores de los Estados Unidos. Nuestra conciliacion no incluye la reversidn de los gjustes contables inflacionarios
previstos por los PCGA en México, ya que dichos gjustes representan una medida integral de los efectos de los
cambios en los niveles de precios en la economiainflacionaria mexicanay, como tales, se consideraque reflgjan una
presentacién mas significativa que 1os reportes financieros basados en costos tanto bajo 1os principios contables en
México como los delos Estados Unidos.

El ingreso mayoritario neto conforme alos PCGA en los Estados Unidos para | os afios terminados €l 31 de
diciembre de 2002, 2003 y 2004 fue de Ps6,182 millones, Ps8,720 millonesy Ps17,965 millones, respectivamente,
comparados con un ingreso mayoritario neto conforme a los PCGA en México para los afios terminados € 31 de
diciembre de 2002, 2003 y 2004, cuyas cifras fueron de aproximadamente Ps6,339 millones, Ps7,508 millones y
Ps14,562 millones, respectivamente. Véase la nota 24 de nuestros estados financieros consolidados, incluida en este
reporte anual para encontrar una descripcion de las principales diferencias entre los PCGA en México y los PCGA
en los Estados Unidos, en lo que respecta a su aplicacion a nuestra empresa y a los efectos que los nuevos
pronunciamientos contables han tenido sobre nuestra posicion financiera.

Nuevos Pronunciamientos Contables Conforme alos PCGA delos Estados Unidos

En diciembre de 2004, la Comision sobre Esténdares en la Contabilidad Financiera (“FASB”) emiti6 la
SFAS FASB 123R, “Pago Basado en Acciones’, una revision de la Declaracion 123 “Contabilidad para
Compensacion Basada en Acciones para Empleados’, la cual establece esténdares para la contabilidad para
compensacién de empleados basada en acciones, enfocdndose primordialmente en las operaciones en las cuaes la
entidad obtiene servicios de empleados en operaciones en las que € pago se realiza con acciones; ademas esclarece
y expande los lineamientos en diversas areas, incluyendo la medida del valor razonable, la clasificacion de un
premio como capital 0 como pasivo, y la atribucién del costo de compensacion a periodos de reporte. La
SFAS123R requiere que la entidad mida el costo de los servicios del empleado recibidos a cambio de un premio en
acciones basado en d valor razonable a la fecha de otorgamiento del premio y, dimina la aternativa de usar la
interpretacion 25 de APB del méodo de contabilidad del valor intrinseco, mismo que era permitido por la
Declaracion 123 cuando fue originamente emitida (véase la nota 24(r) de nuestros estados financieros incluidos en
este reporte anual), de conformidad con la cual, una vez cumplidas ciertas reglas, la emision de acciones para las
opciones de empleados resultaba en el reconocimiento sin costo de compensacion. El costo de conformidad con la
SFA123R deberd ser registrado durante € periodo en € cua e empleado deba prestar sus servicios a cambio del
premio (usuamente € periodo adjudicacién). El valor razonable del premio otorgado al empleado en la fecha del
otorgamiento debera ser estimado usando |os model os de precio— opcion, amenos que se encuentren disponibleslos
mismos o similares objetos en el mercado y de |os cual es se pueda obtener su precio.

La SFAS 123R entrard en vigor a partir del 1 de enero de 2006, y serd aplicable a todos los premios
otorgados a partir de lafecha de entrada en vigor y alos premios modificados, re — comprados o cancelados en una
fecha posterior a su entradaen vigor. El efecto cumulativo de aplicar inicialmente esta Declaracién, en su caso, sera
registrado en lafecha efectiva. A partir de la fecha efectiva, las entidades que usaban € méodo basado en e vaor
razonable para € registro o divulgacion de conformidad con la Declaracion 123 (ver la nota 24(r) de nuestros
estados financieros incluidos en este reporte anual) deberdn aplicar la SFAS123R usando la version modificada de
aplicacion anticipada. Bajo este método de adopcion transitorio, €l costo de compensacion se registrapor la parte de
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los premios no entregados paralos cuales €l servicio requerido no se haya prestado, basado en el valor razonable de
lafecha de otorgamiento de dichos premios cal culado de conformidad con la Declaracion 123 ya seaparad registro
0 para las divulgaciones a pro forma. Para los periodos anteriores a la fecha efectiva, las entidades podrén elegir
entre aplicar la version modificada de la aplicacién anticipada de conformidad con la cual los estados financieros
para periodos anteriores son gjustados en una base consistente con las divulgaciones pro forma requeridas por la
Declaracion 123 para esos periodos.

En relacion con la adopcidn de la SFAS 123R en 2006, s optamos por otorgar acciones como premio alos
empleados, la SFAS 123R podria tener un impacto significativo en nuestro ingreso neto de conformidad con los
PCGA en los Estados Unidos (ver la informacion histérica pro forma en lanota a pie de pagina 24(r) de nuestros
estados financieros incluidos en este reporte anua). En relacion con los premios no adjudicados esperados a la
fecha de su adopcion, consideramos que su costo no tendrd ninglin eecto material en virtud de que hay pocos
premios insolutos después de la reestructura de los programas de opciones sobre acciones para los empleados
Ilevados a cabo durante 2004.

En diciembre de 2004, laFASB emiti6 la SFAS 151, Costos de Inventario, la cual esclarece la contabilidad
para cantidades anormales de gastos ociosos, flete, costos de mangjo, y materia de desecho (desperdicios). De
conformidad con esta declaracion, dichos inventarios seran registrados como cargos en € periodo actual.
Asimismo, esta declaracién requiere que la asignacion de los excesos fijos de produccion se basen en los costos de
conversion sobre la capacidad normal de la produccion de los establecimientos. Esta declaracion entrara en vigor
para nuestros inventarios adquiridos en o después del 1 de enero de 2006. Consideramos que la adopcion de esta
declaracion no tendra ningln efecto significativo.

En diciembre de 2004, la FASB emitio la SFAS 153, Intercambios de Activos No Monetarios, la cua
elimina la excepcion en APB 2D para diferentes intercambios de moneda de activos productivos similares y
reemplaza estos con una excepcidn general para intercambios de activos no monetarios que no tengan sustancia
comercial. Esta excepcién dispone que todos aquellos intercambios deberan ser medidos en base a la cantidad
registrada de los activos no monetarios entregados, en lugar del valor razonable de los activos intercambiados. Un
intercambio de activos no monetarios tiene sustancia comercial si en los flujos futuros de efectivo de la entidad se
espera que cambien significativamente como resultado del intercambio. Esta declaracién entrard en vigor parar
nuestros intercambios de activos no monetarios realizados en o después del 1 de enero de 2006. Consideramos que
la adopcion de esta declaracion no tendra ningun efecto significativo.

Punto 6 - Consgjeros, Principales Funcionariosy Empleados

Principales Funcionariosy Consgjeros
Principales Funcionarios

Abgjo aparece € nombre y puesto de cada uno de nuestros funcionarios gecutivos al 31 de diciembre de
2004. En donde aplique, hemos identificado nombramientos recientes anunciados, que son efectivos a partir del 1
de marzo de 2005. La duracion de dichos funcionari os gjecutivos en sus respectivas posiciones es indefinida.

Lorenzo H. Zambrano Comenzo a trabgjar en CEMEX en 1968. Durante su carrera en
Director General CEMEX, @ Sr. Zambrano ha estado involucrado en todas las areas
operativas de nuestro negocio. Tuvo a su cargo diversas posiciones

dentro de CEMEX antes de su nombramiento como director de

operacionesen 1981. En 1985, €l Sr. Zambrano fue nombrado director

general, y en 1995 fue elegido como presidente del consgo de

administracion. El Sr. Zambrano se gradu6 del Instituto Tecnoldgico

y de Estudios Superiores de Monterrey, A.C., o ITESM, donde obtuvo

el titulo de ingeniero mecanico administrador y ademés tiene una

Maestria en Administracion de Negocios por la Universidad de



Héctor Medina,
Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacién y Finanzas
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Stanford.

El Sr. Zambrano ha sido miembro de nuestro consgo de
administracion desde 1979 y presidente del consgjo de administracion
desde 1995. Es miembro del consgjo de administracién de IBM, del
Consgo Consultivo Internacional de Citigourp, y Consgjero de la
Presidencia de Daimler Chryder AG. También es miembro del
consgjo de administracion de Fomento Econdmico Mexicano, SA. de
CV., Empresas ICA, SA. de CV., Alfa, SA. de CV.,, Grupo
Financiero Banamex, SA. de C.V., Vitro, SA., y Grupo Televisa,
SA. El Sr. Zambrano presidente del consgjo de administracion de
Consgjo de Ensefianza e Investigacion Superior, A.C., que administra
el ITESM y miembro del grupo de consgeros de la Escuela de
Negocios de Stanford.

Asimismo, es miembro del consegjo de administracion del Museo de
Arte Contemporaneo de Monterrey, A.C. (MARCO), Conservacion
Internacional y de la Americas Society, Inc. Es primo hermano de
Lorenzo Milmo Zambrano y Rogdio Zambrano Lozano, ambos
miembros de nuestro consgjo 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.

Seunié aCEMEX en 1988. Ha ocupado diversos puestos en CEMEX,
tales como € de director de planeacion estratégica de 1991 a 1994,

presidente de CEMEX México de 1994 a 1996, y se ha desempefiado
como vicepresidente gecutivo 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 del Centro de Direccidn de la Universidad de Bradford
en Inglaterra, y un 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, SAA.
de C.V., Director Comerciad en Direcplan, S.A. y Subdirector de
Relaciones Industriales en Hylsa, SA. de CV. El Sr. Medina es
miembro del consgjo de administracion de Cementos Chihuahua, Cia
Minera Autlan, Mexifrutas, SA. de C.V. y Chocota Productos del

Mar, SA. de C.V. y miembro del consgjo de vigilanciade Ensefianza
e Investigacion Superior A.C. y del ITESM.



Armando J. Garcia Segovia,
Vicepresidente Ejecutivo de
Desarrollo

Victor Romo,
Vicepresidente Ejecutivo de
Administracion

Francisco Garza,
Presidente de CEMEX
Norteaméricay
Comerdalizacion
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Iniciamente se unio a CEMEX en 1975y sereintegré a CEMEX en
1985. Se ha desempefiado 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 compafias afiliadas
de 1991 a 1994, como director de desarrollo de 1994 a 1996, director
genera de desarrollo de 1996 a 2000 y vicepresidente gecutivo de
desarrollo desde 2000. Es egresado del ITESM con lalicenciatura en
ingeniero mecdnico y administrador y tiene una Maestria en
Administracion de Negocios de la Universidad de Texas. Trabgjo en
Cydsa, SAA. de 1979 a 1981 y Conek, SA. de C.V. de 1981 a 1985.
Es hermano de Jorge Garcia Segovia, miembro suplente del consgjo
de administracion, y primo hermano de Rodolfo Garcia Muriel, quien
es miembro del consegjo de administracion.

El Sr. Garcia ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion
desde 1983. También gerce como miembro del consgo de
administracion de Materiales Industriales de Chihuahua, SA. deC.V.,
Calhidray Mortero de Chihuahua, S.A. de C.V., Grupo Cementos de
Chihuahua, SAA. de C.V., Construcentro de Chihuahua, SA. de C.V.,
Control Adminigtrativo Mexicano, S.A. de C.V., Compafia Industria
de Paras, SA. de C.V., Faorica La Edrella, SA. de C.V., Prendas
Textiles, SA. de C.V., Tedas de Paras, SA. de C.V., Canacem,
Confederacion Patronal de la Republica Mexicana, Centro Patronal de
Nuevo Ledn, y dd Instituto Mexicano del Cemento y del Concreto.
Es miembro del consgio y anterior presidente del Centro de Estudios
del Sector Privado para € Desarrollo Sostenible y miembro del
consgjo del Centro Mundial del Medio Ambiente.

Asimismo, es fundador y presidente del consgo de administracion de
Comenzar de Nuevo, A.C.

Se unié a CEMEX en 1985 y se ha desempefiado como director de
administracion de CEMEX Espafia de 1992 a 1994, director genera
de adminigtracion y finanzas de CEMEX Espafia de 1994 a 1996,
presidente de CEMEX Venezuela de 1996 a 1998, presidente de la
region Centroamérica y Caribe de 1998 a mayo de 2003, y
vicepresidente gecutivo de administracién desde mayo de 2003. Es
egresado de contabilidad publica y tiene una maestria en
administracion y finanzas del ITESM. Anteriormente, trabgé para
Grupo Industrial Alfa, SA. deC.V. de 1979 a 1985.

Se unié aCEMEX en 1988 y se ha desempefiado como vicepresidente
comercial de 1988 a 1992, como presidente de CEMEX USA de 1992
a 1994, como presidente de CEMEX Venezuelay Cemento Bayano,
de 1994 a 1996, como presidente de CEMEX Méxicoy CEMEX USA
de 1996 a 1998, cuando fue nombrado presidente de la regidn de
Norteaméricay Comercializacion. Es egresado de administracion de
empresas del ITESM y tiene una Maestria en Administracién de
Negocios de la Johnson School of Management en Cornell University.



Fernando Gonzdlez,
Presidente de laregién de Europa,
apartir del
1 de marzo de 2005

José Luis Séenz de Miera,
Presidente de laregidn Ibérica,
Medio Oriente, Africay Asia,
apartir del 1 de marzo de 2005

Juan Romero,
Presidente delaregion
de Sudaméricay el Caribe,
apartir del 1 de marzo de 2005

Rodrigo Trevifio,
Director Corporéivo de Finanzas

Ramiro G. Villarredl,
Director Juridico General
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Ingresd 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, como presidente de CEMEX Asiade 2000
amayo de 2003, y presidente de CEMEX Sudaméricay € Caribe de
mayo de 2003 a febrero de 2005. En febrero de 2005 fue designado
presidente de la regién de Europa. Es graduado en administracion de
empresas, y tiene una maestria en administracion del ITESM.
Anteriormente, trabajé para d Grupo Industrial Alfa, SA. de C.V. de
1976 a1989.

Ingresd a CEMEX Espafia en 1993 como gerente generd de
administracion y finanzas, y en 1994 fue nombrado presidente de
CEMEX Espafia El Sr. Sdenz de Miegra se desempefia como
presidente de la regidén Europea, Africanay Asiéica de octubre de
1998 a febrero de 2005. Desde € 1 de marzo de 2005, ha sido
responsable de la Peninsula Ibérica, Italia, Africay Asia, incluyendo
los Emiratos Arabes Unidos y Malasia. Estudio ciencias econdmicas
en la Universidad Complutense de Madrid es contador publico
certificado dd Instituto de Censores Jurados de Cuentas en Espafia.
Anteriormente trabaj6 en KPM G Peat Marwick de 1973 a 1993, desde
1982 como socio y entre 1988 y 1993 como socio principal suplente.
El sefior S&enz de Miera es ciudadano espariol.

Ingresd a CEMEX en 1992 y ha desempefiado diversos cargos de
direccién, entre los cuales se incluye la direccion comercia de
CEMEX Espafia, presidente de CEMEX Colombia, director comercial
de CEMEX México, y presidente de CEMEX México. En Marzo de
2005, € Sr. Romero fue designado presidente de la regiéon de
Sudamérica y el Caribe y México. El Sr. Romero se gradud de la
Universidad de Comillas en Espafia, en donde estudié Derecho y
Economia y Ciencias Empresariales. Anteriormente, € Sr. Romero
trabaj6 en Cementos Sanson y en Cementos Pértland Morata de Jalon.
El Sr. Romero es un ciudadano Espafiol.

Ingresd a CEMEX en 1997 y desde entonces ha ocupado € 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 naciona para Citicorp/Citibank Chile de 1995 a 1996, y
anteriormente trabgjé 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.

Ingresb a CEMEX en 1987 y se ha desempefiado como asesor
juridico desde entonces, y también se ha desempefiado como
secretario del consgjo de administracion desde 1995. Es egresado de
la Universidad Auténoma de Nuevo Leodn con la licenciatura en
derecho. También obtuvo e grado de maestria en ciencias en
finanzas en la Universidad de Wisconsin. Antes de ingresar a
CEMEX, trabajé como Sub-Director del Grupo Financiero Banpais de
1985 a1987.
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Abagjo aparecen los nombres de los miembros de nuestro consgjo de administracion.  Los miembros de
nuestro consgjo de administracion desempefian sus funciones por € término de un afio. En nuestra asamblea anual
de accionistas correspondiente a gjercicio fiscal de 2004 celebrada el 28 de abril de 2005, nuestros accionistas
regligieron a todos los miembros del consgjo de administracién en sus cargos hasta la siguiente asamblea anual de

accionistas.

Lorenzo H. Zambrano,
Presidente

Lorenzo Milmo Zambrano

Armando J. Garcia Segovia

Rodolfo GarciaMuriel

Rogelio Zambrano Lozano

Roberto Zambrano Villarreal

Véase “Principal es Funcionarios.”

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1977.

También es director general de Inmobiliaria Ermiza, S.A. de C.V. Es
primo hermano de Lorenzo H. Zambrano quien es € presidente de
nuestro consgjo de administracion y nuestro Director Generdl, y es
primo hermano de Rogelio Zambrano Lozano, quien es miembro de
nuestro consegjo de administracion.

Véase “Principales Funcionarios’.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1985.

También es e Director General de Compafiia Industrial de Parras,

SA. de C.V.y de Parras Cone de México, SA. de C.V. Es miembro
del consgio de administracion de Parras Williamson, SA. de C.V., de
Telas de Parras, SA. de C.V., de IUSA-GE, S. de R.L., de Industrias
Unidas, S.A. de Apolo Operadora de Sociedades de Inversion, SA. de
C.V., y Cambridge Lee Industies, Inc. El Sr. Garcia Muriel es
también vicepresidente de la Camara Nacional de la Industria Textil.
Es primo hermano de Armando J. Garcia Segovia, quien es
vicepresidente gjecutivo de desarrollo de CEMEX y es miembro del

nuestro consgjo de administracion, y de Jorge Garcia Segovia, quien
es miembro suplente de nuestro consegjo de adminigtracion.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1987.
También es miembro del consgo consultivo del Grupo Financiero
Banamex, S.A. de C.V. Zona Norte, consgiero de Carza, SA. de C.V.
y Parque Plaza Sésamo, SA. de C.V. y miembro del consgo de
administracion del Hospital San José. Es primo hermano de Lorenzo
H. Zambrano, quien es e presidente de nuestro consgo de
administracion y es nuestro Director General; también es primo de
Lorenzo Milmo Zambrano, quien es miembro de nuestro consgjo de
administracion.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1987 y
presidente de nuestro comité de auditoria desde 2002. Esconsgero de
CEMEX México, SA. de CV. Es presidente del consgo de
administracion de Desarollo Integrado, SA. de CV. de
Administracién Ficap, SA. de C.V., de Aero Zano, SA. de C.V., de
Ciudad Villamonte, S.A. de C.V., de Focos, SA. de CV., deC & |
Capitd, SA. de CV., de Indudstrias Diza, SA. de CV., de
Inmobiliaria Sanni, SA. de C.V., de Inmuebles Trevisa, SA. de C.V.,
de Servicios Técnicos Hidraulicos, SA. de C.V., Mantenimiento
Integrado, SA. de C.V., PFilatus PC-12 Center de México, SA. de
C.V.,y Pronatura, A.C. Es miembro del consg o de administracion de
S.L.l. de México, SA. de C.V., y de Compafiia de Vidrio Industria,
SA. de C.V. Es hermano de Mauricio Zambrano Villarreal, quien es
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miembro de nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1990.
Es € Director Generd y presidente del consgo de administracion de
Empresas ICA Sociedad Controladora, S.A. de C.V., y es miembro del
consgjo de administracion de Teléfonos de México, SA. de C.V., de
Grupo Financiero Banamex, S.A. de C.V., de Grupo Carso, S.A. de
C.V., y dd Grupo Maseca, SA. de CV. También es miembro del
Consgo Mexicano de Hombres de Negocios, de Fundacion UNAM y
de Fundacion ICA. Es socio fundador de la Fundacion Letras
Mexicanasy es el presidente del Patronato UNAM.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 1995.
También es € presidente del consgo de administracion y director
generad de Alfa, SA. de CV. Es miembro dd consgo de
administracion de Vitro, SA. de C.V., de Cydsa, SA., y de ING
México. También es presidente del comité eecutivo de la
Universidad de Monterrey, y miembro del Consgo Mexicano de
Hombres de Negocios, del comité consultivo del Centro David
Rockefeller para Estudios Latinoamericanos de la Universidad de
Harvard, del consgjo de la Escuela de Negocios de la Universidad de
Harvard, y del comité consultivo de la Bolsade VVaores de New Y ork.

Ha sido miembro de nuestro consgo de administracion desde 1995.
Es d presidente del consgjo y director genera de Savia, SA. de C.V.,
y es miembro del consgjo de administracion de Nacional de Drogas,
SA. de CV., Grupo Maseca, SA. de C.V., y Grupo Comercial
Chedraui, SA. de C.V. Es asesor externo de Banco Mundia para
Latinoamé&ica y € Caribe, y miembro dd consgo del Donad
Danforth Plant Science Center.

Ha sido miembro de nuestro consgjo de administracion desde 2001.
El Sr. Mauricio Zambrano Villarreal fue miembro suplente de nuestro
consgo de administracién desde 1995 a 2001. También es
vicepresidente de Desarrollo Integrado, SA. de C.V., presidente del
consgo de administracion de Empresas Falcon, SA. de CV. y de
Trek Associates, Inc., es secretario del consegjo de administracion de
Administraciéon Ficap, SA. de C.V., de Aero Zano, SA. de C.V., de
Ciudad Villamonte, S.A. de CV., de Focos, SA. de CV., de
Compafiia de Vidrio Industrial, SA. de C.V., de C & | Capital, SA.
de C.V., de Industrias Diza, SA. de C.V., de Inmuebles Trevisa, SA.
de C.V., y de Servicios Técnicos Hidrulicos, SA. de C.V., y es
miembro dd consgo de administracion de Sylvania Lighting
International México, SA. de C.V. y Invercap, SA. de CV. Es
hermano de Roberto Zambrano Villarrea quien es miembro de
nuestro consegjo de administracion.

Ha sido miembro de nuestro consgo de administracion desde 2002.

Anteriormente, se desempefid6 como miembro suplente de nuestro
consgo de administracion de 1987 a 2002. También es € director
genera gecutivo de Laredo Autos, SA. de C.V. Es hijo de Eduardo
Brittingham Sumner, quien es miembro suplente de nuestro consegjo de
administracion.

Ha sido miembro del Consgo de Administracion desde 2003.
Asimismo, es € experto financiero y miembro del Comité de
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Auditoria de CEMEX. Es presidente del consejo de administracién de
Sonoco de México, SA. de CV., miembro del consgo de
administraciéon y comité de auditoria de Grupo Financiero Banamex,
SA.deC.V.,y Grupo Herdez, SA. de C.V. y miembro del consgjo de
administracién de Grupo Transportacién Ferroviaria Mexicana, SA.
de C.V., Grupo Cuervo, SA. de C.V., Laboratorio Sanfer-Hormonay
Alexander Forbes México. El sefior Rincon Gallardo es miembro de
Pro-Dignidad, A.C., Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C.
y del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. El sefior
Rincon Gallardo es el socio administrador de KPMG México, y fue
miembro del consgo de administracion de KPMG Estados Unidos y
KPMG International.

Abajo aparecen los nombres de los miembros suplentes de nuestro consgo de administracion. Los
miembros suplentes de nuestro consejo de admini stracion desempefian sus cargos por un afio.

Eduardo Brittingham Sumner

Tomés Milmo Santos

Jorge Garcia Segovia

Ha sido miembro suplente de nuestro consgjo de administracion
desde 2002. Anteriormente, se desempefié como miembro titular de
nuestro consgo de administracion de 1967 a 2002. También es
director general de Laredo Autos, SA. de C.V., de Consordo
Industrial de Exportacion, S.A. de C.V., y es miembro suplente del
consgo de administracion de Vitro SA. Es € padre de Tomés
Brittingham Longoria, quien es miembro de nuestro consgo de
administracion.

Ha sido miembro suplente de nuestro consgo de administracion
desde 2001. Es € director genera y miembro del consgo de
administraciéon de Axtel, SA. de CV. una empresa de
telecomunicaciones que opera en e mercado de larga distancia y
local, y detransmision de datos. También es miembro del consgjo de
administracion de Coparmex, CEMEX México, HSBC México e
ITESM. El Sr. Milmo Santos tiene una Maestria en Economia de la
Universidad de Stanford. El Sr. Milmo Santos es sobrino de Lorenzo
H. Zambrano, nuestro director general y presidente de nuestro
consgjo de administracion, también es sobrino de Lorenzo Milmo
Zambrano, un miembro de nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro suplente de nuestro consgjo de administracion
desde 1985. También es miembro del consgjo de administracion de
Compafiia Industriadl de Parras, SA. de CV. Es hermano de
Armando J. Garcia Segovia y primo hermano de Rodolfo Garcia
Muriel, quienes son miembros de nuestro consegjo de administracion.
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Précticasdd Consgo

De conformidad con las reformas a las leyes de valores en México que entraron en vigor en €l afio 2001,
nuestros accionistas aprobaron en una asamblea extraordinaria de accionistas celebrada € 25 de abril de 2002, una
propuesta para modificar varios articulos de los estatutos sociales de CEMEX con € objeto de mejorar nuestros
estandares de gobierno corporativo y transparencia, entre otras cosas. Las maodificaciones requieren que cuando
menos el 25% de nuestros consejeros tengan € caracter de independientes; y que nuestro consejo de administracion,
en la primera asambl ea después de adoptar |as modificaci ones correspondientes, establezca un comité de auditoria; y
gue los accionistas que representen cuando menos el 10% de nuestras acciones tengan el derecho de designar a un
comisario y a su suplente.

No hemos celebrado ninglin contrato de servicios con nuestros consgeros que proporcione beneficios a
término de su cargo.

Comité de Auditoria

El comité de auditoria es responsable de la revision de las operaciones con partes relacionadas, y et
obligado a entregar un reporte anual de sus actividades a consgjo de administracion. El comité de auditoria es
también responsable de la designacion, compensacion y supervision de nuestros auditores externos. El comité de
auditoria también ha adoptado procedimientos para € manegjo de reclamaciones relacionadas con asuntos contables
0 de auditoria, incluyendo métodos anénimos y confidenciales para € manegjo 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 consgjeros independientes.

Abagjo aparecen los nombres de los miembros de nuestro Comité de Auditoria. Laduracién en el cargo es
indefinida y sus miembros solo podran removerse previa resolucién tomada por € consgo de administraciéon.  José
Manuel Rincon Gallardo calificacomo un “experto en finanzas del comité de auditoria.” Ver “Punto 16A — Expertos
en Finanzas del Comité de Auditoria’.

Roberto Zambrano Villarreal Véase “ Consgjo de Administracion”.
Presidente

José Manuel Rincdn Gallardo Véase “ Consgjo de Administracion”.
Lorenzo Milmo Zambrano Véase “ Consgjo de Administracion”.
Alfonso Romo Garza Véase “ Consgjo de Administracion”.
Tomaés Brittingham Longoria Véase “ Consgjo de Administracion”.

Remuneracién de Nuestros Consgjerosy Miembrosde la Direccién Ejecutiva

Al 31 de diciembre de 2004, la cantidad total que pagamos, o que nuestras subsidiarias pagaron, por
concepto de remuneracion a todos los miembros de nuestro consgjo de administracion, alos miembros suplentesy a
los funcionarios gecutivos, fue de aproximadamente Ps221.8 millones. Aproximadamente Ps26 millones de dicha
cantidad fue pagada de conformidad con un plan adicional descrito mas adelante bgjo “- Plan de Opciones sobre
Acciones para Empleados (POSAE)”. Durante 2004, como parte de su remuneracion, los miembros y miembros
suplentes de nuestro consgjo de administracion y los principales funcionarios, como grupo, recibieron opciones para
adquirir 8,248,489 CPOs a un precio nominal promedio ponderado de gercicio de U.S.$5.08 por CPO. Estas
opciones vencen en 2013 y 2014. Al 31 de diciembre de 2004, nuestros consgeros propietarios y suplentes, y
nuestros principal es funcionarios g ercieron dichas opciones por un total de 6,105,227 CPOs. Después de dar efecto
alas disposiciones antidilutivas de dichas opciones e nimero de CPOs subyacentes fue de 2,427,588 a 5,516,655 y
€l precio promedio de gercicio ponderado ajustado fue de U.S.$5.79 por CPO a 31 de diciembre de 2004.
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Asimismo, aproximadamente Ps11.7 millones fueron reservados o provisionados para otorgar beneficios
por pension, retiro o similares.

Plan de Opciones sobre Acciones para los Empleados (POSAE)

En 1995, adoptamos un plan de opciones sobre acciones para los empleados, o POSAE, bgo € cual
estdbamos autorizados para otorgar a miembros de nuestro consgjo de administracion, a miembros de nuestra
administracion gjecutivay a empleados, opciones para adquirir nuestros CPOs. Nuestras obligaciones bgjo e plan
estan cubiertas por acciones contenidas en un fideicomiso creado para tal efecto (iniciamente 216,300,000
acciones). Al 31 de diciembre de 2004, una vez puesto en marcha el programa de intercambio implementado en
noviembre de 2001 descrito a continuacion, para adquirir 3,410,155 CPOs permanecen vigentes bajo este programa,
aun precio de gercicio promedio ponderado de aproximadamente Ps30.11 por CPO. Al 31 de diciembre de 2004,
las opciones existentes bgjo este programa tenian una vigencia restante promedio ponderada de aproximadamente
3.0 afios.

En noviembre de 2001, a partir del programa de intercambio voluntario del 2001 descrito mas adelante,
incorporamos nuevos términos a nuestro POSAE, incluyendo un precio de gercicio en Délares, sujeto aincrementos
a una tasa anual dd 7% gjustada hacia abajo para reflgjar dividendos pagados. Las opciones conforme a este
POSAE modificado estaban cubiertas por contratos forward sobre capital no dilutivo.

En febrero de 2004, apartir del programade intercambio voluntario del 2004, volvimos amodificar nuestro
POSAE. Las modificaciones establecen, entre otras cosas, que las opciones se gercerdn automaticamente a un
precio predeterminado de U.S.$7.50 por CPO s, en cualquier momento durante la vigencia de las opciones, el
precio de cierre de mercado de los CPOs acanza o supera dicho precio. Cualquier ganancia registrada por €
gercicio de las opciones, automética o voluntariamente, se invertiran en CPOs restringidos. Los CPOs restringidos
recibidos por e gercicio de las opciones se mantendran en fideicomiso a nombre de cada empleado. Las
restricciones gradual mente se quitarén, en cuyo caso, los CPOs seran transmisibles libremente y el empleado podra
retirarlos del fideicomiso.

Ciertos directivos importantes también participan en un plan adicional que distribuye una prima basada en
e salario medio de su nivel de salario. Esta prima es calculada y pagada por afio, 50% en efectivo y 50% en CPOs
bajo un POSAE.

CEMEX Inc. POSAE

Como resultado de la adquisicion de CEMEX, Inc. (anteriormente Southdown) en noviembre de 2000,
establecimos un programa de opcidn de acciones para los directores de CEMEX, Inc. para la compra de nuestros
ADSs. Las opciones otorgadas bajo este programa tienen un precio de gjercicio en dolares equivalente al precio de
mercado de un ADS alafechade otorgamiento y tienen un plazo de 10 afios. Veinticinco por ciento de las opciones
se otorgaron anualmente durante los primeros cuatro afios a partir de que fueron otorgadas. Las opciones son
cubiertas usando acciones propiedad de nuestras subsidiaras, |0 cual represent6 potenciaesincrementos en el capital
socia y en el nimero de acciones en circulacion. Al 31 de diciembre de 2004, considerando |as opciones otorgadas
como resultado del programa de intercambio implementado en 2001, las opciones otorgadas de conformidad con el
mismo y e gercicio de las opciones que se ha llevado a cabo a través de dicha fecha, las opciones para adquirir que
permanecen vigentes de conformidad con este programa son 1,925,452 ADSs. Estas opciones tienen un precio
promedio de ejercicio ponderado de aproximadamente U.S.$4.89 por CPO o U.S.$24.45 por ADS, ya que
actualmente cada ADS representa cinco CPOs.  H nimero de opciones de conformidad con estos programas de
ADSs se presenta mas adelante en términos equivalentes de CPOs y no afectan a la subdivisién de acciones que
pretendemos que ocurraen julio de 2005.

La actividad de opciones sobre acciones durante 2003 y 2004, el saldo de opciones en circulaciéon a 31 de
diciembre de 2003 y 2004, y otrainformacion de carécter general en relacion a nuestros programas de opciones de
acciones se presenta en la nota 16 de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este reporte
anual.
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Al 31 de diciembre de 2004, las siguientes opciones POSAE para comprar nuestros valores estaban en
circulacion:

Numero de CPOs 0
equivalentesde CPO Rango de preciosde
Titulos subyacentes subyacentesala Fecha de gerciciopor CPOso
alaopcion opcion Vencimiento equivalentes de CPO
CPOs (Pesos) 3,410,155 2005-2011 Ps14.97 - 37.84
CPOs (Délares)
(pueden ser cobrados
en efectivo de manera 3,455,402 2011-2013 U.S.$4.22-5.82
instantanea)
CPOs (Délares)
(U.S.$7.50 knock -
out: reciben CPOs 1,240,689 2012 U.S.$5.13
restringidos) (1)
CPOs (Délares)
(U.S.$8.50 knock - _ B
out: reciben CPOs 137,673,590 2012 -2014 U.S$5.79-7.47
restringidos)
CPOs (Délares)
(apreciacion ilimitada;
reciben CPOS 18,323,866 2012 U.S.$7.47
restringidos)
CEMEX Inc. POSAE 9,627,260 2011-2013 U.S.$3.89-5.58

(1) El 17 de enero de 2004, € precio de cada CPO a cierre dd mercado alcanzé U.S.$7.50, y, como
resultado, todas las opciones existentes f ueron g ercidas automati camente.

Al 31 de diciembre de 2004, nuestros funcionarios principales tenian las siguientes opciones POSAE para
adquirir nuestros valores

Numero de CPOso0
equivalentes de Rango de precios de
Titulos subyacentes  CPO subyacentesa Fecha de gerciciopor CPOso
alaopcion laopciéon Vencimiento equivalentesde CPO
CPOs (Ddlares)
(U.S.$8.50 knock -
out; reciben CPOs
restringidos) 43,833,077 2012-2014 U.S$5.79-7.47
CPOs (Ddlares)
(apreciacion
ilimitada; reciben
CPOs restringidos) 6,182,954 2012 U.S.$7.47

Al 31 de diciembre de 2004, nuestros empleados y empleados anteriores, distintos a funcionarios
principalesy consgjeros, tenian las siguientes opciones POSAE paraadquirir nuestros valores
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Numero de CPOs0
equivalentesde CPO Rango de preciosde
Titulos subyacentes subyacentesala Fecha de gerciciopor CPOso
alaopcion opcién Vencimiento equivalentesde CPO
CPOs (Pesos) 3,410,155 2005-2011 Ps14.97 - 37.84
CPOs (Délares)
(pueden ser cobrados 3,455,402 2011-2013 U.S$4.22-5.82
en efectivo demanera
instantanea)
CPOs (Délares)
(U.S.$7.50 knock -
out: reciben CPOs 1,240,689 2012 U.S.$5.13
restringidos) (1)
CPOs (Délares)
(U.S.$8.50 knock -
out: reciben CPOS 93,840,513 2012 -2014 U.S$5.79-7.47
restringidos)
CPOs (Délares)
(apreciacion ilimitada;
reciben CPOs 12,140,912 2012 U.S.$7.47
restringidos)
CEMEX Inc. POSAE 9,627,260 2011-2013 U.S.$3.89-5.58

(1) El 17 de enero de 2004, € precio de cada CPO a cierre dd mercado alcanzé U.S.$7.50, y, como
resultado, todas |as opciones existentes fueron gjercidas automaticamente.

El Programa de Intercambio Voluntario de noviembre de 2001

En noviembre de 2001, implementamos un programa de intercambio voluntario para ofrecer a los
participantes en nuestro POSAE nuevas opciones a cambio de sus opciones existentes. Las nuevas opciones tienen
un precio de gjercicio en dolares sujeto aincremento y estan cubiertas por nuestros contratos forward sobre capital,
mientras que las opciones anteriores tenian un precio de gjercicio fijo y en Pesos. Los funcionarios que participaron
en este programa intercambiaron sus opciones para adquirir CPOs a un precio promedio ponderado de gjercicio de
Ps34.11 por CPO, por una cantidad en efectivo equivalente a valor intrinseco en la fecha de gercicio y nuevas
opciones para adquirir CPOs con un precio en délares sujeto a un incremento fijado a U.S.$4.93 por CPO, a 31 de
diciembre de 2001, cuyo incremento es del 7% anual, menos dividendos pagados sobre los CPOs. De las opciones
anteriores, 57,448,219 (aproximadamente 90.1%) se intercambiaron por nuevas opciones en dicho programa
voluntario de intercambio y 8,695,396 no se intercambiaron. Dentro de este programa, se emitieron 81,630,766
nuevas opciones, ademas de las 7,307,039 nuevas opciones que fueron adquiridas por los participantes como parte
de dicho programa. Al 31 de diciembre de 2004, considerando las opciones otorgadas a amparo del programa, €l
gercicio de opciones a dicha fechay @ resultado del programa de intercambio voluntario de febrero de 2004 que se
describe a continuacion y € programa de gercicio anticipado voluntario de 2004, 1,876,830 opciones para adquirir
2,154,413 CPOs permanecian vigentes a amparo de este programa, con un precio de gjercicio de aproximadamente
U.S.$5.22 por CPO. Al 31 de diciembre de 2004, la opciones vigentes al amparo de este programa tenian un plazo
de vigencia de aproximadamente 7.4 afios.
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El Programa de Intercambio Voluntario de febrero de 2004

En febrero de 2004, implementamos un programa de intercambio voluntario para ofrecer alos participantes
del POSAE y del un plan de opciones sobre acciones para los empleados opcional, 0 POSAEO, nuevas opciones a
cambio de sus opciones existentes. Bgjo los términos de la oferta de intercambio, los empleados participantes
concedieron sus opciones a cambio de nuevas opciones con un precio de gercicio inicial convenido de U.S.$5.05y
una vigencia de 8.4 afos, representando el precio de gercicio promedio ponderado y € vencimiento de las opciones
existentes. El precio de gercicio de las nuevas opciones aumentara anualmente en un 7% menos los dividendos
pagados. Las nuevas opciones pudieron gjercitarse en cualquier tiempo a opcion del tenedor y se gercerd
automaticamente s, en cualquier momento durante la vigencia de las opciones, € precio de mercado a cierre de los
CPOs alcanza U.S.$7.50.

Cualquier ganancia obtenida a través del gercicio de las nuevas opciones debe invertida en CPOs
restringidos con una tasa de descuento del 20% sobre € precio de mercado. Los titulares de las nuevas opciones
tuvieron derecho a recibir, también, un pago anua de U.S.$0.10 neto de impuestos por cada opcién insoluta a la
fecha de pago hasta el gjercicio o vencimiento de dichas opciones, mismo que esta programado paraincrementarse a
unatasa de 10% anual.

Como resultado del intercambio voluntario, se emitieron 122,708,146 nuevas opciones por 114,121,358
opciones existentes, las cuaes fueron canceladas. Todas las opciores existentes no intercambiadas en la oferta
mantienen sus términos y condiciones existentes.

Al 31 de diciembre de 2004, considerando |as opciones emitidas a amparo de la oferta de intercambio, el
gercicio de las opciones a esa fechay el resultado de €l programa de gercicio anticipado descrito a continuacion,
1,190,224 opciones para adquirir 1,240,689 CPOs permanecian vigentes al amparo de este programa, con un precio
de gjercicio de aproximadamente U.S.$5.13 (Ps57.23) por CPO. Al 31 de diciembre de 2004, las opciones vigentes
al amparo de este programa tenian un plazo de vigencia de aproximadamente 7.5 afios.

El 17 de enero de 2005, € precio de cierre de mercado de los CPOs alcanz6 U.S.$7.50 y, como resultado,
todas las opciones vigentes al amparo de este programa se gercieron automaticamente. Los tenedores de dichas
opciones recibieron las ganancias correspondientes en CPOs restringidos, seglin se describe anteriormente.

El Programa de Ejercicio Anticipado Voluntario de 2004

En diciembre de 2004, ofrecimos a los participantes de nuestros POSAE y POSAEQ nuevas opciones,
sujetas a que los participantes gjercieran sus opciones y recibieran € valor intrinseco de sus opciones existentes.
Como resultado de este programa, se gjercieron 120,827,370 opciones ddl programa de intercambio voluntario de
febrero de 2004, 16,580,004 opciones de otros POSAE y 399,848 opciones de los POSAEOS, y otorgamos un total
de 139,151,236 nuevas opciones. Estas nuevas opcionestienen un precio de giercicioinicial de U.S.$7.4661, €l cua
erade U.S.$0.50 arriba del pecio a cierre de mercado de los CPOs en la fecha de gercicio de las opciones, y que
incrementara 5.5% anualmente. Las nuevas opciones vencerdn después de 7.5 afios. Todas las ganancias del
gercicio estas nuevas opciones seran pagadas en CPOs restringidos. Las restricciones se quitaran gradualmente en
un periodo de dos a cuatro afios, dependiendo de lafecha de gercicio.

L as nuevas opciones pueden gercerse en cualquier momento segun lo decidadl titular. Delas 139,151,236
nuevas opciones, 120,827,370 opciones se gjercerdn automéaticamente s e precio a cierre de mercado de los CPOs
alcanza U.S.$8.50, mientras que las 18,323,866 opciones restantes no tendran un limite de gjercicio automético. Los
tenedores de estas opciones recibirdn un pago anual de U.S.$0.11 neto de impuestos por cada opcidn vigente a la
fechade pago. Este pago incrementara 10% al afio.

Para efectos contables bajo los PCGA en México y los Estados Unidos, a 31 de diciembre de 2004,
registramos las nuevas opciones, incluyendo el pago de U.S.$0.11 por opcion redizado alos empleados, al amparo
del programa de intercambio voluntario de febrero de 2004, usando € método de valor intrinseco en resultados, de
la misma manera como lo hacemos al amparo de nuestros planes existentes. Véase notas 3W y 16 de nuestros
estados financieros consolidados que se incluyen en este reporte.
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Plan de Opciones sobre Acciones para los Empleados Opcional (POSAEO)

Durante 1998 y 1999, implementamos planes de opciones sobre acciones para empleados voluntarios, o
POSAEOQs, conforme a los cuales los gerentes y altos gjecutivos elegian comprar opciones para adquirir hasta
36,468,375 CPOs. Estas opciones POSAEQOSs, que pueden ser gercidas trimestralmente por un periodo de cinco
afos, tienen un precio de gercicio predefinido que aumenta trimestralmente en délares tomando en cuenta el costo
defondeo en el mercado. Al 31 de diciembre de 2004, todas |as opciones se habian expirado.

Durante 2002, establecimos un POSAEO adicional, conforme a cual los gerentes y altos gecutivos
digieron adquirir mensualmente, nuevas opciones hasta por e equivalente a nimero de opciones gercidas en €
mismo periodo por otros gecutivos a amparo del programa de intercambio voluntario de 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 aproximadamente U.S.$1.5 millones (Ps17.8 millones). Al 31 de diciembre de 2004, después
del efecto del gercicio de opciones y a las provisiones anti-dilutivas para estas opciones, € nimero de CPOs
subyacentes erade 40,177 con un precio promedio de g ercicio ponderado de aproximadamente U.S.$5.92 por CPO.

En enero de 2003, establecimos un nuevo POSAEO a través del cual nuestros empleados que tenian
opciones bgjo nuestros POSAEQs anteriores, asi como miembros de nuestra direccion gecutiva y otros gecutivos
eegibles, decidieron adquirir 38,583,989 nuevas opciones por una prima de aproximadamente U.S.$9.7 millones
(Ps107.0 millones). Las nuevas opciones, mismas que tuvieron un incremento del precio de gercicio en ddlares de
aproximadamente U.S.$3.58 por CPO, igual al precio a cierre de mercado de un CPO a la fecha de venta, y un
plazo de cinco afios, contienen una condicion de gercicio obligatoria automética que serd gjercida a momento en
gue el precio de mercado de un CPO acance cierto nivel. El precio de mercado de un CPO acanzd este nivel en
septiembre de 2003 y, como resultado, todas las opciones fueron gercidas. Los empleados y consgjeros que
gjercieron sus opciones bajo & nuevo POSAEO recibieron la ganancia correspondiente en CPOs, los cuales estan
obligados a conservar en su totalidad por un periodo de dos afios posteriores a su gjercicio. Cumplido el segundo
aniversario de la fecha de gercicio, podran venderse la mitad de los CPOs adquiridos bajo € POSAEO por €
tenedor, los CPOs restantes podran venderse pasado €l tercer afio de lafechade gjercicio.

En relacion con € nuevo POSAEO, en marzo de 2003 recompramos 29,001,358 titulos opcionales de
varios gecutivos elegibles a un precio por titulo opcional de Ps3.70, el valor de mercado de nuestros titulos
opcionales € 6 de febrero de 2003, la fecha en que se ofrecié comprar los titulos opcionales de los gecutivos. Los
gjecutivos con deudas en favor de CEMEX utilizaron los recursos obtenidos de la recompra de 5,942,724 titulos
opcionales para pagar dichas deudas. El remanente de |os recursos obtenidos fue utilizado para pagar parcialmente
la suscripcion de opciones bajo nuestro nuevo programa POSAEO. Asimismo, como parte de este huevo programa
POSAEO, en marzo de 2003 recompramos de algunos de los directores y consejeros el egibles opciones equivalentes
a294,074 CPOs bajo nuestros anteriores POSAEOs a un precio por opcion de U.S.$0.0096, y opciones equivalentes
a 8,158,574 CPOs bgjo nuestros anteriores POSAEOs a un precio por opcion de U.S.$0.1164. Estos precios
representaron una fraccién del valor tedrico de las opciones a 6 de enero de 2003, fecha de la oferta de compra de
las opciones de los directivos y consgjeros. Los recursos obtenidos de la recompra de las opciones bajo el anterior
POSAEO se utilizaron para suscribir opciones bajo nuestro nuevo POSAEQ, de conformidad con lo dispuesto por €
nuevo programa POSAEOQ.

Al 31 de diciembre de 2004, todas las opciones bgjo € nuevo POSAEO han sido gercidas por lo que
ninguna opcién permanece vigente.

Al 31 de diciembre de 2004, las siguientes opciones de POSAEO para la adquisicidn de nuestros titulos se
encontraban en circulacion:

Titulos Numero de CPOs

subyacentesala subyacentesala Fecha de Preciode Compradela Rango de precio de
opcién opcién Vencimiento Opcidn gercicio por CPO
CPOs 40,177 2011 U.S. $0.76 - 0.63 U.S. $5.92

Al 31 de diciembre de 2004, nuestros empleados, distintos a principales funcionarios y consgjeros, tenian
las siguientes opciones del POSAEO parala adquisicion de nuestros vaores:
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Empleados

La informacion que se establece en esta seccién no toma en cuenta la adquisicion de RMC o la venta de
nuestros Activos Estadounidenses en la regién de los Grandes Lagos, |os cuales, ambos, ocurrieron después del 31
de diciembre de 2004.

Al 31 de diciembre de 2004, contdbamos con aproximadamente 26,679 empleados en todo e mundo, o
cual representd un incremento del 2.75% en relacion con finales de 2003.

La siguiente tabla muestra € nimero de nuestros empleados de tiempo completo y un desglose de su
posicion geogréficaa final de cadauno delostres Gltimos gjercicios fiscaes:

Centro

Estados Américay
México Unidos* Espafia Venezuela Colombia Egipto Filipinas Tailandia €l Caribe Otros Total
2002 9,184 4,608 3,035 2,334 858 891 692 220 2,569 2,361 26,752
2003 8,942 4,709 2,963 1,700 800 873 669 224 2,599 2,486 25,965
2004 9,857 4,977 2,833 1,770 743 929 603 233 2,593 2,141 26,679

* 2002 y 2003 incluyen a Puerto Rico

L os empleados en México tienen un contrato colectivo de trabajo por cada una de las plantas mismo que se
renueva anualmente con respecto a los salarios y cada dos afios con respecto a 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 laplanta no sindicalizada ubicada en Florida, los contratos colectivos de trabgj o se encuentran vigentes
en todas nuestras plantas cementeras de Estados Unidos y tienen distintas fechas de terminacion, que van de 2005 a
2011. Durante 2004, acanzamos acuerdos con dos de nuestras plantas y un acuerdo con una planta (Clinchfield
Georgia) esta pendiente. El sindicato espafiol de nuestros empleados tiene contratos que se revisan cada dos a tres
afios de acuerdo a las condiciones de cada planta. Cada una de nuestras subsidiarias que opera las plantas de
CEMEX Venezuela tiene su propio sindicato, y cada planta tiene negociado contratos por tres afios con los
sindicatos de las plantas relevantes. Un sindicato Unico representa a los empleados de las plantas cementeras de
Bucaramangay Cucuta en Colombia, también celebran contratos colectivos con trabajadores no sindicalizados en la
planta cementera de Caracolito, en la planta cementera de Santa Rosay en todas las plantas de concreto premezclado
en Colombia. El sindicato de trabajadores en Panama, el cual es e Unico auténomo que no esta afiliado a ninguna
confederacion o grupo oficial, tiene un contrato laboral que se renueva cada cuatro afios. Nuestros empleados de
Filipinas estan representados por cuatro sindicatos, y contratos colectivos de trabajo con una vigencia de cinco afios,
mismos que son tipicamente re negociados en e tercer y quinto afio del plazo. Nuestros trabajadores sindicalizados
en Egipto estan representados por un solo sindicato. Consideramos que nuestras relaciones laborales con nuestros
empleados son satisfactorias. En 2003, aproximadamente 1,800 ex trabajadores sindicalizados en Egipto reaizaron
demandas individuales en contra de Assiut reclamando précticas labordes injustas relacionadas con la
implementacion de un programa de retiro anticipado para empleados. Un total de 850 de dichas demandas ya han
sido rechazadas por la corte y nosotros no consideramos que la cantidad exigida por 1os demandantes restantes sea
representativa para nuestras operaciones.

Tenencia Accionaria

Al 31 de marzo de 2005, nuestros funcionarios principales, consgjeros y sus familiares directos poseian,
conjuntamente, aproximadamente 6.34% de nuestras acciones en circulacién, incluyendo acciones subyacentes a las
opciones y CPOs restringidos bgo nuestros POSAEs. Este porcentgie no incluye las acciones poseidas por
familiares indirectos de nuestros funcionarios gecutivos y consgeros, ya que, hasta donde es de nuestro
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conocimiento, no se han celebrado convenios respecto a derecho de voto u otros convenios rel acionados con dichas
acciones. Ningun consgjero o funcionario principal detentael uno por ciento o mas de nuestro capital social.

Punto 7—Principales Accionistasy Oper aciones con Partes Relacionadas

Principales Accionistas

Conforme con la informacién contenida en la declaracion del Anexo 13G presentada a la Comision de
Valores de los Estados Unidos (Securities and Exchange Commission) € 9 de mayo de 2005, a 31 de marzo de
2005, Southeastern Asset Management, Inc., un asesor financiero registrado de conformidad con la Ley de 1940
sobre Asesores Financieros Estadounidenses (U.S. Investment Advisers Act of 1940), seglin ha sido maodificada, tenia
35,289,836 ADSs y 12,540,300 CPOs, los cuales representan 188,989,480 CPOs o aproximadamente 10.2% de
nuestro capital socia en circulacién. Southeastern Asset Management, Inc. no cuenta con derechos de voto
diferentes que los demés accionistas.

Savo por Southeastern Asset Management, Inc., los CPOs en fideicomiso y las acciones y CPOs
propiedad de nuestras subsidiarias, nosotros no tenemos informacion de que alguna otra persona posea mas del cinco
por ciento de cua quier clase de nuestras acciones con derecho a voto.

Al 31 de marzo de 2005, nuestro capital socia en circulacion estaba representado por 3,704,060,248
Acciones Serie A y 1,852,030,124 Acciones Serie B, en cada caso incluyendo acciones en posesion de nuestras
subsidiarias.

Al 31 de marzo de 2005, un total de 3,580,343,222 Acciones Serie A y 1,790,171,611 Acciones Serie B

eran propiedad del fideicomiso de los CPOs. Cada CPO representa dos Acciones Serie A y una Accion Serie B.

Una porcién de los CPOs se encuentra representada por ADSs. Bgjo las condiciones del contrato de fideicomiso de
los CPOs, ningun tenedor no mexicano de CPOs y de ADSs tiene derecho de voto con respecto a las acciones A

subyacentes a aguellos CPOs y ADSs.  Se considera que todos los ADSs son propiedad de extranjeros. En cada
asamblea de accionistas, las acciones A en € fideicomiso de los CPOs son votadas de conformidad con € voto
emitido por la mayoria de los tenedores de las acciones A de ciudadanos mexicanos y acciones B que gercen su
voto en laasamblea de accionistas.

Al 31 de marzo de 2005 teniamos, a través de nuestras subsidiarias, aproximadamente 153.8 millones de
CPOs, que representan aproximadamente el 8.3% de nuestros CPOs en circulacidn y el 8.6% de nuestras acciones
con derecho avato en circulacion. Un monto adicional de 162 millones de CPOs, que representan aproximadamente
g 8.7% de nuestros CPOs en circulacion, y e 9% de nuestras acciones con derecho a voto en circulacion, estéan
sujetos a operaciones derivadas de capital y a otras operaciones. Estos CPOs se votan por instrucciéon de nuestra
administracion. Nuestras subsidiarias participan en € mercado de nuestro capital social; como resultado, es muy
probable que los niveles de propiedad de nuestro CPOs y nuestras acciones por parte de dichas subsidiarias fluctle.
Nuestros derechos de voto de esos CPOs son |os mismos que |os de cual quier tenedor de CPOs.

Nuestros estatutos sociales establecen que nuestro consgjo de administracion debe autorizar previamente
cualquier transferencia de acciones representativas de nuestro capita social con derecho a voto y que pudiera
resultar en cualquier persona, o grupo de personas que actuando en conjunto, se conviertan en duefios del 2% o méas
de nuestras acciones con derecho avoto.

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 socia. Las
autoridades mexicanas de valores podrian requerir la venta de CPOs o de otros valores que representen nuestro
capital socia y que sean de nuestra propiedad, y/o podrian imponernos multas s 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, afecta negativamente |os intereses de nuestros accionistas.  No obstante |o anterior, el gercicio de todos
los derechos relacionados con nuestros CPOs o de otros valores que representen nuestro capital social de
conformidad con las instrucciones de nuestras subsidiarias no viola ninguna horma o nuestros estatutos sociales o
los estatutos de nuestras subsidiarias. Lostenedores de esos CPOs 0 de otros val ores que representen nuestro capital
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social tienen la facultad de gercer 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 val ores que representen nuestro capital social.

Al 31 de marzo de 2005 teniamos 359 tenedores de ADSs en los Estados Unidos de acuerdo con los
registros, con una tenencia de aproximadamente 53% de nuestros CPOs en circul acion.

El 28 de abril de 2005, nuestros accionistas aprobaron una subdivi sién de acciones, la cua se espera se
consumara en julio de 2005. En relacion con dicha subdivision, cada una de nuestras acciones serie A existentes
serd intercambiada por dos nuevas acciones serie A, y cada una de nuestras acciones serie B existentes sra
intercambiada por dos nuevas acciones serie B. Conjuntamente con la subdivision de acciones, nuestros accionistas
autorizaron una modificacion a contrato de fideicomiso de los CPOs de conformidad con la cua cada CPO
existente serd intercambiado por dos nuevos CPOs cada uno de los cual es representara dos nuevas acciones serie A
y una nueva accion serie B. El nimero de nuestros ADSs existentes no cambiara como consecuencia de la
subdivision de acciones; por e contrario, la razén de CPO a ADSs sera modificada para que cada ADS existente
represente diez nuevos CPOs a partir de la subdivision de acciones y lamodificacion del fideicomiso de los CPOs.

Operacionescon Partes Relacionadas

El Sr. Bernardo Quintana Isaac, miembro de nuestro consgo de administracion, es director general y
presidente del consgjo de administracion de Grupo ICA, SA. de C.V., o Grupo ICA, una gran empresa mexicana
dedicada a la industria de la construccidn. En € curso normal de nuestros negocios, brindamos financiamiento a
Grupo ICA por diversas cantidades atasas del mercado, tal como o hacemos con otros clientes.

En el pasado hemos otorgado préstamos por diversas de cantidades y con diferentes tasas de intereses a
nuestros miembros del consgjo de administracion y g ecutivos. Durante 2004, € monto total mayor de préstamos en
circulacion que tuvimos frente a nuestros consgjeros y funcionarios principales fue de Ps1,654,384. Al 31 de marzo
de 2005 € monto insoluto era de Ps10,743,274, con una tasa de interés promedio del 1.9% anua. El incremento se
debe aladesignacion de un director adicional quien tenia un crédito preexistente con nosotros.

Punto 8- Informacion Financiera

Estados Financier os Consolidados e | nformacién Financiera Adicional
Véase el Punto 18 "Estados Financieros' y el "indice para Estados Financieros Consolidados."
Procedimientos L egales

Véase el Punto 4 “Informacion de la Compafiia- Cuestiones Regulatoriasy Procedimientos Legales’

Dividendos

El decreto de cuaquiera de nuestros dividendos se hace por huestros accionistas en la asamblea genera
ordinaria. Cuaquier decreto de dividendos esta normamente basado en la recomendacion de nuestro consgjo de
administracion.  Sin embargo, los accionistas no estén obligados a aprobar la recomendacion del consgo.
Solamente podemos pagar dividendos de utilidades retenidas incluidos en nuestros estados financieros que hayan
sido aprobados por nuestros accionistas, y hasta que todas las pérdidas hayan sido pagadas, una reservaigual a 5%
de nuestra prima en venta de acciones haya sido creada y nuestros accionistas hayan aprobado € 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 otraforma, estan sujetos a unaretencién impositiva.
Véase e 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 dichas 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 otraforma. Algunos de nuestros contratos de crédito e instrumentos de deuda,
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y los de algunas de nuestras subsidiarias, contienen provisiones que restringen nuestra capacidad, y la de nuestras
subsidiarias, seguin sea € caso, para pagar dividendos si ciertos compromisos financieros no son cumplidos. Al 31
de diciembre de 2004, nosotros y nuestras subsidiarias hemos cumplido u obtenido dispensas en relacion con
algunos de dichos compromisos. Véase € Punto 3 % "Informacion Clave — Factores de Riesgo — “Hemos
contraido y continuaremos contrayendo cantidades significativas de deuda, |as cuales pueden tener un efecto adverso
en el precio de nuestros CPOs, ADSs, titulos opcionalesy ADWs" y “Nuestra utilizacion de operaciones financieras
derivadas y otros financiamientos puede tener un efecto adverso en € mercado para nuestrostitulosy los de nuestras
subsidiarias, y puede afectar de manera adversa nuestra capacidad de acanzar eficiencias operativas como un grupo
combinado”.

Aunque nuestro consgjo de administracién actualmente pretende continuar recomendando un dividendo
anual respecto alas acciones ordinarias, la recomendacién que se haga para pagar y la cantidad de esos dividendos
continuara baséndose, entre otras cosas, en los ingresos, flujo de efectivo, requisitos de capital y nuestra condicion
financiera, asi como en otros factores rel evantes.

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 ADSsfijard unafechade corte oficial aplicable paralos tenedores de ADSsen
relacion con cada pago de dividendos. A menos que se establezca otra cosa, € depositario acuerda convertir €
efectivo de los dividendos recibidos por éste, en relacion alas acciones A y alas acciones B subyacentes alos CPOs
representados por los ADSs, de Pesos a Délares y, después de la deduccion o después del pago de los gastos del
depositario, pagard esos dividendos a los tenedores de los ADSs en Dolares. No podemos garantizar alos tenedores
de nuestros ADSs que €l depositario seré capaz de convertir los dividendos recibidos en Pesosa Ddlares.

La siguiente tabla establece las cantidades de los dividendos anuaes pagados en efectivo, en Pesos, por
accion, y una conversion ilustrativa de esas cantidades a délares basada en €l tipo de cambio de CEMEX a 31 de
diciembre de 2004.

Dividendos Por Accién

Pesos Dolares
Constantes
12400 0.66 0.06
1200 1 TSRS 0.77 0.07
2400 0.82 0.07
1200 C TSRS 0.85 0.08
20 S 0.82 0.07

Los dividendos declarados en cada asamblea anual de accionistas son correspondientes a los dividendos
para €l afio anterior. En los afios recientes, nuestro consgjo de administracion ha propuesto, y nuestros accionistas
has aprobado, propuestas de decreto de dividendos, a través de las cuales nuestros accionistas han tenido la opcién
de elegir entre dividendos pagaderos en acciones y dividendos pagaderos en efectivo, decretados respecto a los
resultados del gjercicio anterior, las acciones emitidas a favor de agquellos accionistas que eligieran e dividendo en
acciones en lugar del dividendo en efectivo, se emitieron a un precio de descuento del 20% respecto a mercado en
dichas fechas. Los dividendos decretados por accién o por CPO en los afios recientes, expresados en Pesos
constantes al 31 de diciembre de 2004, fueron los siguientes: 2000, Ps1.98 por CPO (o Ps0.66 por accion); 2001,
Ps2.31 por CPO (o Ps0.77 por accion); 2002, Ps2.46 por CPO (o Ps0.82 por accion); 2003, Ps2.55 por CPO (o
Ps0.85 por accion); 2004, Ps2.46 por CPO (o Ps0.82 por accién). Como resultado de las decisiones de nuestros
accionistas respecto de dividendos gjercitadas por nuestros accionistas, en 2000, Ps331 millones fueron pagados en
efectivo y 59 millones de CPOs fueron emitidos por |o que respecta a dividendos correspondientes al gjercicio fiscal
del afio 1999; en 2001, Ps99 millones fueron pagados en efectivo y 70 millones de CPOs adicionales fueron
emitidos por lo que respecta a dividendos correspondientes al gjercicio fiscal del afio 2000; en 2002, Ps273 millones
fueron pagados en efectivo y 64 millones de CPOs adicionales fueron emitidos por lo que respecta a dividendos
correspondientes a gercicio fiscal del afio 2001; en 2003, Ps71 millones fueron pagados en efectivo y 99 millones
de CPOs adicionales fueron emitidos por lo que respecta a dividendos correspondientes al gjercicio fisca del afio
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2002; y en 2004, Ps167 millones fueron pagados en efectivo y 75 millones de CPOs fueron emitidos por lo que
respecta a dividendos correspondientes a egjercicio fiscal del afio 2003.

En nuestra asamblea anual de accionistas de 2004, celebrada el 28 de abril de 2005, ruestros accionistas
aprobaron un dividendo de Ps2.60 por CPO (Ps0.87 por accion) para € gercicio fisca de 2004. Los accionistas
tendran derecho para recibir € dividendo en acciones o efectivo, de la forma en que se ha llevado a cabo segun
précticas anteriores. A efecto de poder emitir acciones suficientes para aquellos accionistas que €elijan recibir su
dividendo en acciones, nuestros accionistas aprobaron un aumento de capital social, en su parte variable, mediante la
capitalizacion de utilidades retenidas por una cantidad de hasta Ps4,815,278,332, y la emision de hasta 240 millones
de acciones serie A y 120 millones de acciones serie B, las cual es estaran representadas por nuevos CPOs. Nuestros
accionistas delegaron a consgjo de administracion la fecultad de determinar la cantidad definitiva del aumento de
capital, la cual se determinard una vez que se establezcan el nimero de CPOs que sea necesario emitir en relacion
con € dividendo aprobado y se basard en d precio de mercado en ese momento de nuestros CPOs en la Bolsa
Mexicana de Valores, menos € 20% de descuento a se emitan dichos CPOs.

Cambios Significativos

Excepto 1o aqui descrito, no han ocurrido cambios significativos desde la fecha de nuestros estados
financierosincluidos en este reporte anual.

Punto 9— Ofertay Cotizacién en Bolsa

Infor macién de Preciosde M er cado

Nuestros CPOs cotizan en la Bolsa Mexicana de Vaores bajo € simbolo de "CEMEX.CPO". Nuestros
ADSs, cada uno de los cuales actuamente representa cinco CPOs, cotiza en la NYSE y son cotizados bajo el
simbolo “CX". Hastasu vencimiento el 21 de diciembre de 2004, nuestros titulos opcionales se listaban en laBolsa
Mexicana de Vaores y nuestros ADWSs, cada uno de los cuales representa cinco titulos opcionales, estaban listados
en la NYSE. 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 ADWSs, la comercializacién de
nuestros anteriores titulos opcionales y nuestros anteriores ADWSs declind en forma importante y formamente
termind € 13 de diciembre de 2002. La siguiente tabla establece, para los periodos indicados, € reporte mas ato y
el més bgjo de las cotizaciones de mercado en Pesos nominales para los CPOs, |os vigjos titulos opciondes y los
nuevos titulos opcionales en la Bolsa Mexicana de Valores, y la dtay la baja de los precios de venta en ddlares de
losADSsy delosvigjosy nuevos ADWsenlaNY SE.

Titulos Opcionales Nuevos Titulos
Calendario CPOs(1) ADSs(2) Anteriores (3) Viejos ADWS(4) Opcionales (5) Nuevos ADWs(6)
Anualmente Alta Baja Alta Baja Alta Baja Alta Baja Alta Baja Alta Baja
2000......cceiiiiiieieene Ps53.80 Ps32.50 U.S $28.75 U.S. $17.19 850 2.00 4.75 1.00 — — — —
51.65 34.50 28.30 1763 4.85 2.00 2.85 1.00 — — — —
61.82 39.10 33.00 1925 6.00 3.00 3.88 001 Ps850 Ps3.00 U.S. $4.60U.S. $1.22
59.50 35.65 26.64 16.31 —_ —_ —_ —_ 7.00 2.50 3.20 0.95
82.00 58.30 36.5 25.9 20.60 6.80 9.60 2.80
Trimestralmente
2003
Primer Cuarto........... 48.66 35.65 23.35 16.31 — — — — 4.00 2.50 1.80 0.95
48.58 37.62 23.10 17.44 — — — — 3.80 2.50 1.65 1.00
57.70 46.20 26.20 22.06 —_ —_ —_ —_ 5.30 3.10 2.25 1.35
59.50 51.49 26.64 23.20 —_ —_ —_ —_ 7.00 4.90 3.20 2.05
2004
Primer Cuarto (7)...... 66.50 58.30 29.96 26.20 9.40 6.80 3.75 2.80
Segundo Cuarto........ 70.50 60.39 31.35 25.97 11.00 7.20 4.30 3.00
Tercer Cuarto........... 71.25 62.21 3131 26.95 10.50 9.50 4.25 3.60
Cuarto Cuarto........... 82.00 62.39 36.56 27.14 20.60 9.00 9.60 3.61
Mensualmente
2004-2005
Octubre...........ccccueee 67.60 62.39 29.96 27.14 — — — — 9.50 9.00 3.70 3.61
Noviembre... 72.40 66.50 32.21 28.85 — — — — 14.50 9.00 6.20 3.70
Diciembre.... 82.00 72.20 36.56 32.23 —_ —_ —_ —_ 20.60 15.00 9.60 6.29
Enero(7).. 85.00 78.00 37.72 34.55 — — — — — — — —
Febrero ... 90.80 83.80 40.97 37.50 — — — — — — — _

Marzo oo 9350 8051 4252 BB — — - — _ _ _ _
Abril 8440 7550 38.30 3413 — — - _ _ _ _
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Fuente: Basados en datos de la Bolsa Mexicanade Valoresy del NY SE.

(1) Al 31 dediciembre de 2004, aproximadamente el 96.6% de nuestro capital accionario en circulacion estaba representado por CPOs.

(2) LosADSscomenzaron acomerciaizarseenlaNY SE el 15 de septiembre de 1999.

(3) Los titulos opcionales comenzaron a cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores el 13 de diciembre de 1999 y vencieron el 13 de diciembre de
2002.

(4) Losviegos ADWscomenzaron acotizar en el NY SE el 13 de diciembre de 1999 y vencieron el 13 de diciembre de 2002.

(5) Lostitulos opcionales comenzaron a cotizar €l en la Bolsa Mexicana de Valores el 24 de diciembre de 2001 y vencieron el 21 de diciembre
de 2004.

(6) Los nuevos ADWs fueron inicialmente listados para cotizar en el NY SE el 24 de diciembre de 2001, pero no cotizaron efectivamente sino
hasta el 4 de enero de 2002. Los nuevos ADWSsvencieron el 21 de diciembre de 2004.

(7) En enero de 2004, compramos 90,018,042 nuevos titulos opcionales (incluyendo los nuevos titulos opcionales representados por nuevos
ADWSs) através de una“ subasta holandesa” modificada de una oferta de efectivo que lanzamos en noviembre de 2003, la cua permite alos
titulares para ofrecer sus nuevos titulos opcionales y nuevos ADWSs a un precio en Pesos no mayor de Ps8.10 por cada nuevo titulo opcional
(Ps40.50 por ADW) y no menor de Ps5.10 por cada nuevo titulo opciona (Ps25.50 por ADW), segln sea especificado por 1os mismos. De
conformidad con los términos de la oferta, misma que venci6 el 26 de enero de 2004, compramos dichos nuevos titulos opcionalesy nuevos
ADWs en base a pro rata (excepto por aquellos tenedores de menos de 100 titul os opcional es, |os cual es compramos prioritariamente) en un
precio final de Ps8.10 por cada nuevo titulo opcional (Ps40.50 por cadanuevo ADW). Todos los nuevos titulos opcionales y nuevos ADWs
gque no fueron aceptados debido a prorrateo, fueron devueltos inmediatamente. En seguimiento al cumplimiento de la oferta,
aproximadamente 11,668,132 nuevos titulos opcionales (incluidos nuevos titulos subyacentes representados por nuevos ADWSs), eran
mantenidos por personas diferentes de CEMEX y sus subsidiarias.

El 29 de abril de 2005 € Ultimo precio registrado de cierre paralos CPOs en la Bolsa Mexicana de Valores
fue de Ps79.62 por cada CPO y €l Ultimo precio registrado de cierre paralos ADSs en e NY SE fue de U.S.$36.00
por cada ADSs.

Punto 10— I nformacién Adicional

Escritura Constitutivay Estatutos Sociales
Generalidades

De conformidad con la Ley General de Sociedades Mercantiles, nuestros estatutos sociales han sido
inscritos en la Seccién de Comercio del Registro Pdblico de la Propiedad y del Comercio de Monterrey, México,
bajo & nimero de registro 21, el 11 de junio de 1920. Somos una sociedad controladora que, a través de nuestras
subsidiarias operativas, se dedica principa mente ala produccién, distribucidn, comercializacion y venta de cemento,
concreto premezclado y clinker. Nuestros objetivos y propositos se encuentran en € articulo 2 de nuestros estatutos
sociales. Somos un productor mundial de cemento con operaciones en Norte, Centro y Sudameérica, en Europa, €
Caribe, Asia y Africa. Planeamos seguir enfocandonos en la produccion y venta de cemento y de concreto
premezclado, ya que consideramos que este enfoque estratégico nos ha permitido incrementar nuestros negocios
actualesy expandir nuestras operaciones internaciona mente.

Nuestro capital socia esta representado por dos series de acciones ordinarias, las acciones ordinarias serie
A, sin valor nominal, o acciones A, gque solo pueden ser adquiridas por nacionales mexicanos, y las acciones
ordinarias serie B, sin valor nominal, 0 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
0 por grupos, unidades o asociaciones gque sean extranjeras o tengan participacion de gobiernos extranjeros o sus
ingtituciones. 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 por 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 General de Sociedades Mercantiles y llevamos a cabo una subdivision de todas nuestras
acciones sociales y capital social en circulacion, de tres por una. Como resultado, nuestra razén social cambié de
CEMEX, SA. aCEMEX, SA. de C.V., establecimos una cuenta de capital fijo y una cuenta de capital variable y
emitimos unaaccién del capital social variable de lamisma serie por cada ocho acciones de capital fijo propiedad de
cualesquiera accionistas, después de darle efecto ala subdivision de acciones.
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Cada una de nuestras cuentas de capita fijo y de capital variable estan integradas por acciones A y por
acciones B. Conforme a las leyes mexicanas y nuestros estatutos sociales, cualquier tenedor de acciones
representativas de capital variable tiene & derecho para solicitar que dichas acciones sean amortizadas, a opcion del
titular, por & precio que resulte menor entre:

el 95% del valor en el mercado de dichas acciones basado en €l precio promedio de nuestros CPOs en la
Bolsa Mexicana de Valores durante €l Gltimo periodo de 30 dias héabiles anteriores ala fecha en la que €
gjercicio del derecho de retiro sea efectivo, por un periodo que no exceda de seis meses,

e vaor contable de esas acciones a fina del gercicio fiscal inmediato anterior a la fecha en que €
accionista en cuestion gjercié su derecho de retiro para amortizar sus acciones, en los términos de nuestros
estados financieros anual es aprobados en la asamblea ordinaria de accionistas.

En €l caso de que € nimero de dias en que se hayan negociado las acciones durante € periodo sefialado en
d parrafo anterior seainferior a treinta, se tomarén los dias en que efectivamente se hubiere negociado. En € caso
de que las acciones no se negocien en dicho periodo, se tomara, como valor de amortizacion, € valor contable de
aquellas acciones seglin se establecié anteriormente. Si un accionista gjerciera su derecho de retiro durante los
primeros tres trimestres de un gercicio fiscal, la misma seria efectiva a final de ese gercicio fiscal, pero s un
accionista gerciera su derecho de retiro durante el cuarto trimestre, la misma seria efectiva al final del siguiente
gercicio fiscal. El precio de amortizacidn es pagadero al dia siguiente de celebracion de la asamblea ordinaria anual
de accionistas en la que | os estados financieros anual es pertinentes fueren aprobados.

Se necesita la autorizacion de los accionistas para incrementar o disminuir tanto la cuenta del capita fijo
como la ddl capital variable. El acuerdo de los accionistas para incrementar o disminuir la cuenta ddl capital fijo
debe obtenerse en una asamblea extraordinaria de accionistas. El acuerdo de los accionistas para incrementar o
disminuir lacuentadel capital variable debe obtenerse en una asamblea general ordinariade accionistas.

El 15 de septiembre de 1999 efectuamos una subdivision adicional de acciones. Emitimos dos acciones
serie A 'y una accién serie B por cada una de nuestras acciones de cuaquier serie.  Simultaneamente con dicha
subdivision 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 circulacidn, y convertir
nuestros CPOs en circulacion por nuevos CPOs. Al 31 de diciembre de 2004, aproximadamente € 96.6% de nuestro
capital socia en circulacion estaba representado por CPOs, una porcion de los cual es esta representado por ADSs.

Al 31 de diciembre de 2004, nuestro capital social estaba representado por 6,091,092,807 acciones
emitidas. Al 31 de diciembre de 2004 las acciones de la serie A representaban €l 66.6% de nuestro capital social, o
4,060,728,538 acciones, de las cuaes 3,703,634,244 estaban suscritas y pagadas, 249,133,670 acciones eran
acciones de tesoreria, y 107,960,624 acciones fueron emitidas de conformidad con nuestro plan de opciones de
empleados sobre accionesy suscritas por Banamex en su caracter de fiduciario de las mismas, pero las cuales alln no
han sido pagadas. Estas acciones han sido y continuaran siendo pagadas gradualmente de conformidad con €l
gercicio de las opciones sobre acciones correspondientes. Al 31 de diciembre de 2004, las acciones B representan
el 33.4% de ruestro capital socia, 0 2,030,364,269 acciones, de las cuales 1,851,817,122 estaban suscritas y
pagadas, 124,566,835 eran acciones de tesoreria, y 53,980,312 acciones fueron emitidas de conformidad con nuestro
plan de opciones sobre acciones para los empleados y suscritas por Banamex en su carécter de fiduciario de las
mimas, pero ain no han sido pagadas. Estas acciones han sido y continuaran siendo pagadas gradualmente de
conformidad con €l gjercicio de las opciones sobre acciones correspondientes. Del total de nuestras acciones A 'y B,
en circulacion a 31 de diciembre de 2004, 3,267,000,000 acciones correspondian a la parte fija de nuestro capital
social y 2,824,092,807 acciones correspondian ala parte variable de nuestro capital social.

En nuestra asamblea anual de accionistas de 2004, celebrada el 28 de abril de 2005, en relacion con la
aprobacion de un dividendo para e gercicio fiscal de 2004, nuestros accionistas aprobaron un aumento de capital
social, en su parte variable, mediante la capitalizacién de utilidades retenidas por una cantidad de hasta
Ps4,815,278,332, y la emisién de hasta 240 millones de acciones serie A y 120 millones de acciones serie B, las
cuales estaran representadas por nuevos CPOs. La cantidad definitiva del aumento de capital sera determinada por
nuestro consgjo de administracion unavez que se establezca el nimero de CPOs que sea necesario emitir en relacion
con d dividendo aprobado y se basara en € precio de mercado en ese momento de nuestros CPOs en la Bolsa
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Mexicana & Vaores, menos €l 20% de descuento a se emitan dichos CPOs. Ver Punto 8 — “Informacién
Financiera — Dividendos’. Asimismo, en nuestra asamblea anual de accionistas de 2004, nuestros accionistas
aprobaron la cancelacion de las 249,133,670 acciones serie A depositadas en la tesoreria y de las 124,566,835
acciones serie B depositadas en la tesoreria.

El 28 de abril de 2005, nuestros accionistas aprobaron una subdivision de acciones, la cual se espera se
consumaraen julio de 2005. En relacion con dicha subdivision, cada una de nuestras acciones serie A existentes sera
intercambiada por dos nuevas acciones serie A, y cada una de nuestras acciones serie B existentes sera
intercambiada por dos nuevas acciones serie B.  Conjuntamente con la subdivision de acdones, nuestros accionistas
autorizaron una modificacion a contrato de fideicomiso de los CPOs de conformidad con la cua cada CPO
existente sera intercambiado por dos nuevos CPOs cada uno de los cuaes representard dos nuevas acciones serie A
y una nueva accion serie B. El nimero de nuestros ADSs existentes no cambiara como consecuencia de la
subdivision de acciones; por € contrario, la razén de CPO a ADSs serd modificada para que cada ADS existente
represente diez nuevos CPOs a partir de la subdivision de acciones y lamaodificacién del fideicomiso de los CPOs.

El 1 dejunio de 2001, laLey dd Mercado de Vaores fue modificada a efecto de aumentar la proteccion a
los accionistas minoritarios de las sociedades cuyos valores cotizan en e mercado de valores, y a efecto de
implementar procedi mientos de gobierno corporativo conforme a los estandares internacional es.

El 6 de febrero de 2002, la Comision Nacional Bancaria 'y de Vaores, mediante un oficio autorizo la
modificacion de nuestros estatutos sociales para adicionar algunas provisiones para cumplir con los nuevos
requerimientos de la Ley del Mercado de Valores. Posteriormente a su aprobacién por nuestros accionistas en
nuestra asamblea anua de accionistas para d afio 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 e control de la compafia
Como resultado de la modificacion integra de nuestros estatutos sociaes, la duracién de la Sociedad se extendié del
ano 2019 al 2100.

El 19 de marzo de 2003, la Comision Naciona Bancariay de Valores emitié nuevas reglas disefiadas para
(i) implementar los derechos de minoria otorgados a los accionistas por la Ley del Mercado de Valores y (ii)
simplificar y contener en un solo documento las disposiciones relativas alas of ertas de valores y reportes periddicos
gue deben presentar |as compafiias mexicanas que se encuentran listadas.

El 24 de abril de 2003, nuestros accionistas aprobaron diversos cambios a nuestros estatutos sociales,
mediante |os cuales se incorporaron ciertas disposicionesy se removieron ciertas restricciones. Los cambios son los
siguientes.

Larestriccion que prohibe anuestras subsidiarias adquirir capital social de compariias que sean propietarias
de nuestras acciones fue modificada para remover la condicién de que nuestras subsidiarias tengan
conocimiento de dichatitularidad.

La limitacion en nuestro capita variable fue removida. Anteriormente, nuestro capital variable estaba
limitado a diez veces nuestro capital minimo fijo, mismo que actualmente es de Ps38.3 millones.

Ahora, los incrementos y disminuciones en nuestro capital varicble requieren de la notarizacion
correspondiente sobre | as actas de |as asambl eas de accionistas ordinarias que autoricen dicho incremento o
disminucién, asi como € registro de dichas actas de asamblea en € Registro Nacional de Valores, excepto
cuando dicho incremento o disminucién resulte de (i) que los accionistas gjerciten su derecho deretiro o (ii)
recompra de acciones.

Se redlizaron modificaciones en relacion con € calculo del precio de amortizacion de nuestras acciones de
capital variable, mismas que se describen anteriormente.

Se requiere la aprobacion del consgjo de administracion para cualquier operacion que realicemos o que
realicen nuestras subsidiarias que: (i) sean operaciones fuera del curso ordinario de los negocios con
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terceros relacionados con nosotros o con cuaquiera de nuestras subsidiarias, (ii) compras o ventas de
activos que signifiguen un valor igua o que exceda € 10% o mas del total de nuestros activos
consolidados, (iii) el otorgamiento de garantias en una cantidad que exceda d 30% del total de nuestros
activos consolidados, y (iv) cualquier otra operacion cuyo monto exceda del 1% del total de nuestros
activos consolidados.

La cancelacion del registro de nuestras acciones en la Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores
ahora incluye un procedimiento modificado, mismo que se describe méas adelante bgjo “Obligacidn de
Recompra’. Asimismo, cualquier modificacion a la clausula que contenga esta disposicién no requerira de
la aprobacion de la Comisién Nacional Bancariay de Valoresy e 95% dé voto de los accionistas que
tengan dicho derecho.

Cambios en el Capital Social y Derechos Preferentes

Nuestros estatutos sociales permiten un incremento o disminucion de nuestro capital social s nuestros
accionistas lo aprueban en una asamblea de accionistas. Nuestros estatutos sociales prevén la emision de acciones,
sin derecho avoto 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 Bancariay de Valores.

Nuestros estatutos sociales establecen que los accionistas tienen derechos de preferencia en proporcion al
ndmero de acciones de nuestro capital social que tengan, antes de cualquier incremento en el nimero de acciones A
y B en circulacion, o de cualesquiera otras series de acciones existentes, seglin sea € caso, excepto en € caso de
acciones previamente adquiridas por nosotros 0 en el caso de que los accionistas renuncien a sus derechos de
preferencia, en € contexto de una oferta publica, seglin se establece en la Ley del Mercado de Valores de México.
Los derechos de preferencia dan a los accionistas € derecho, sobre cualquier emisién de acciones redlizada por
nosotros, para adquirir un nimero suficiente de acciones para mantener sus porcentajes de propiedad actuales. El
derecho de preferencia debe gercerse dentro del periodo y bajo las condiciones establecidas para ese proposito por
los accionistas; nuestros estatutos sociaes y las leyes aplicables establecen que este periodo debe ser de 15 dias
contados a partir de la publicacion del aviso del incremento de capital en el Periodico Oficial del Estado de Nuevo
Ledn. Con la previa aprobacion de la Comision Nacional Bancaria y de Vaores de México, la asamblea
extraordinaria de accionistas debe aprobar la emisién de acciones para su oferta plblica. En la asamblea, los
tenedores de nuestras acciones ordinarias pueden renunciar a su derecho preferencial por €l voto afirmativo del 50%
del capital social, y la resolucién debidamente tomada en este sentido sera eficaz para todos |os accionistas. Si los
tenedores de por o menos el 25% de nuestro capital social votaron en contra de la resolucién, € incremento no
podria ser efectuado. La autoridad mexicana en materia de valores Uinicamente debera aprobar dicha emision s
nosotros mantenemos politicas que protejan los derechos de los accionistas minoritarios. Cualquier accionista que
vote en contra de la resolucién correspondiente tendrd el derecho de que aus acciones se ofrezcan publicamente
junto con nuestras accionesy aigua precio de mercado.

De conformidad con nuestros estatutos sociales, las adquisiciones significativas de acciones del capita
social y cambios de control de CEMEX requieren una aprobacion previa de nuestro consgjo de administracion.
Nuestro consgjo de administracién debe autorizar previamente cualquier transferencia de acciones de nuestro capital
socia con derecho avoto que podriaresultar en que cualquier persona o grupo se convirtiese en el tenedor del 2% o
mas de nuestras acciones. Si nuestro consgo 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. Cualquier
adquisicion de acciones de nuestro capital social que represente el 20% o més del mismo por una persona o grupo de
personas, requiere de la previa aprobacion de nuestro consgjo de administracion y, en caso de que dicha aprobacién
sea otorgada, el adquirente estard obligado a realizar una oferta publica para comprar la totalidad de las acciones en
circulacion de dicha clase del capital social que serd comprada. En e caso de que los requisitos descritos
anteriormente para la compra significativa de acciones de nuestro capital no se cumplan, las personas que adquieran
dichas acciones no tendran ningln derecho corporativo respecto de dichas acciones, y dichas acciones no seran
tomadas en cuenta paradeterminar €l quérum requerido parainstalar una asamblea de accionistas, y dichas personas
no se inscribiran como titulares de dichas acciones en nuestro registro de transferencias.

Nuestros estatutos sociales requieren que los titulos que representen las acciones de nuestro capital social
hagan referencia a lo establecido en nuestros estatutos sociales respecto a la autorizacién previa del consgjo de
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administracion respecto a las transferencias y |os requisitos para registrar las transferencias de acciones en nuestros
libros de actas. Asimismo, |os accionistas son responsables de informarnos cuando sus tenencias excedan 5%, 10%,
15% y 20% de las acciones en circulacion de alguna serie de acciones en particular. Estamos obligados a mantener
un libro de registro de acciones, y quien llegara o excediera dichos parametros debe quedar registrado en dichos
libros si € accionista pretende ser reconocido o representado como tal en cuaquier asamblea de accionistas. En
caso de que un accionista no informe de que se aproxima a dicho pardmetro segun anteriormente se describe, no
registraremos las operaciones que originaron 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 reglas de la Comision Nacional Bancaria 'y de Vadores de México, nuestros
accionistas mayoritarios estdn obligados a hacer una oferta publica de compra de acciones, s se cancela la
cotizacién de nuestras acciones en la Bolsa Mexicana de Valores, ya sea por resolucion de nuestros accionidas o de
la Comisién Nacional Bancariay de Vaores. El precio a que las acciones deben ser compradas por |os accionistas
mayoritarios seriael masato de:

€l precio de cotizacién promedio de los CPOs en la Bolsa Mexicana de Va ores durante un periodo
de 30 dias anteriores alafechade la oferta, por un periodo que no exceda de 6 meses; 0

el valor contable por accién, segiin €l Ultimo reporte trimestral presentado ante la Comisién Nacional
Bancariay de Valores de México y laBolsa Mexicana de Valores.

Cinco dias hébiles antes de la fecha en que comience la oferta, nuestro consgjo de administracion debera
determinar sobre la justificacion de la oferta, tomando en cuenta los intereses de los accionistas minoritarios y
divulgar su opinién, la cual debe discutir lajustificacion del precio de la oferta; s €l consgjo de administracién no
puede redlizar dicha determinacion por un conflicto de intereses, la resolucién del consgjo debe basarse en la
opinion de un experto seleccionado por € comité de auditoria, en la cual se debe hacer énfasis ala proteccion delos
derechos de las minorias.

Después de que venza la oferta, s 1os accionistas mayoritarios no adquieren € 100% de las acciones en
circulacion, dichos accionistas deben de establecer un fideicomiso, durante un periodo de seis meses, en € cud
deberédn depositar las cantidades suficientes para adquirir las acciones que no hubieren participado en la oferta.
Dichos accionistas no estaran obligados aredlizar dicha oferta s 1os accionistas que representen € 95% del capital
renuncian alamismay el monto a ofrecer por las acciones en circulacién no excede de 300,00 UDIs (Unidades de
Inversion). Si se satisfacen esas condiciones, debemos establecer un fideicomiso segiin se describe anteriormente y
notificar alaBolsaMexicanade Valores. Para efectos de estas reglas, |0s accionistas mayoritarios son aquellos que
sean titulares de la mayoria de las acciones en circulacién o tengan la posibilidad, bajo cualquier titulo, de imponer
decisiones en las asambleas generales de accionistas o de nombrar ala mayoria de los miembros de nuestro consgjo
de administracion.

Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto.
L as asambl eas de accionistas podran ser convocadas por:
nuestro consejo de administracion o por 1os comisarios;

los accionistas que representen a menos e 10% de las acciones emitidas de nuestro capital social,
solicitando a nuestro consegjo de administracion o alos comisarios que convogquen a una asambles;

cualquier accionista, s no se hallevado a cabo una asamblea en dos afios consecutivos, o cuando no
se ha ocupado de los asuntos a que se refiere € Articulo 181 de la Ley Genera de Sociedades
Mercantiles; o
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un tribunal mexicano, en caso de que nuestro consgj o de administracion o los comisarios no cumplan
con lasolicitud legitimade los accionistas arriba indicada.

La convocatoria para las asambleas de accionistas debe ser publicada en € Periddico Oficia del Estado de
Nuevo Ledn, México, 0 en cualquier periddico de amplia circulacién, publicado y distribuido en la ciudad de
Monterrey, Nuevo Ledn, México. La convocatoria 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 lainformacion y documentos rel acionados 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 tendr& derecho a un voto por accién. Los
accionistas pueden votar a través de apoderado debidamente nombrado por escrito. Conforme a contrato de
fideicomiso de los CPOs, |os tenedores de CPOs que no sean nacionales mexicanos no pueden gercer 1os derechos
de voto correspondientes alas acciones A representadas por sus CPOs.

La asamblea genera ordinaria de accionistas debe de ser celebrada durante los primeros cuatro meses
siguientes a la terminacién de cada uno de nuestros gjercicios fiscales, para considerar la aprobacién de un informe
de nuestro consejo de administracion respecto a nuestro desempefio y a nuestros estados financieros correspondiente
a gercicio fiscal aterior, y para determinar la distribucién de las utilidades del afio anterior. En la asamblea
general anual de accionistas, cualquier accionista 0 grupo de accionistas que representen €l 10% o mas de nuestras
acciones con derecho a voto en circulacion, tienen e derecho para designar a un consgero propietario y uno
suplente, en forma adicional alos consgjeros seleccionados por la mayoriay e derecho a designar a un comisario.
El consgero suplente designado por los tenedores minoritarios podra solamente sustituir al consgero propietario
elegido por laminoria.

La asamblea genera extraordinaria de accionistas podra ser convocada en cuaquier tiempo para tratar

cualquiera de los asuntos especificados por € Articulo 182 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, € cual se
refiere, entre otras cosas &

laprérroga de laduracion de la sociedad;

ladisolucion anticipada de |a sociedad;

& aumento o reduccién de nuestro capital socidl fijo;

e cambio de objeto de la sociedad;

e cambio de nacionalidad de la sociedad;
latransformacion de la sociedad;

lafusién con otrasociedad:;

laemision de acciones preferentes;

laamortizacién por la sociedad de sus propias acciones,
cualquier modificacién de los estatutos sociales; y

los demés asuntos para los que laley o los estatutos sociales exija un quérum especial.

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



121

Para votar en una asamblea de accionistas, los accionistas deben aparecer en la lista que Indeva vy los
participantes de Indeval tenedores de acciones, en representacion de los accionistas, deben preparar antes de la
asamblea, 0 depositar antes de la asambl ea sus titul os de acciones en nuestras oficinas 0 en unainstitucion de crédito
0 casa de bolsa mexicana, 0 en un banco extranjero aprobado por nuestro consgjo de administracion para prestar
dichafuncién. Los certificados de depdsito respecto alos titul os 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 € certificado de deposito esté inscrita en nuestro
libro de registro de acciones, y extiende un pase de admision parala asamblea de accionistas.

Nuestros estatutos sociales establecen que un accionista sdlo 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. Asimismo, nuestros estatutos sociales requieren que el
secretario de laasamblea de accionistas publicamente confirme el cumplimiento de este requisito.

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 resolucién. En una asamblea extraordinaria de accionistas se
requiere cuando menos el voto del 50% del capital socia para adoptar una resolucion de los accionistas, excepto
cuando se pretenda modificar € Articulo 22 de nuestros estatutos sociales (€l cua dispone que de la lista de
personas quienes ro son elegibles para ser designadas como consgiero o comisario), en que se requiere € voto
afirmativo de cuando menos € 75% de las acciones con derecho avoto. 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 consgo de
administracion respecto a la transferencia de acciones, asi como |os requerimientos para asentar transferencias de
acciones en los registros sociaes correspondientes.

El quérum para una primera asamblea de accionistas es del 50% de la totalidad de nuestras acciones en
circulacion y totalmente pagadas, y para una segunda asamblea ordinaria de accionistas € quérum se constituye
mediante cual quier porcentaje de nuestras acciones en circulacion y totalmente pagadas que se encuentren presentes.
El quérum para una primera asamblea extraordinaria de accionistas es de 75% de la totalidad de nuestras acciones
en circulacion y totalmente pagadas y para una segunda asamblea extraordinaria de accionistas € quorum necesario
es del 50% de latotalidad de nuestras acciones en circulacion y totalmente pagadas.

Derechos de los Accionistas Minoritarios

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

Conforme a las leyes mexicanas, los tenedores de a menos € 20% de nuestro capital socia en circulacion
con derecho a votar en un asunto en particular, pueden interponer cualquier accién con respecto a los asuntos
resueltos, presentando un recurso ante un tribunal dentro delos 15 dias posteriores alaclausura de laasambleaen la
gue tal resolucién fue tomada, y probando que la resolucion impugnada viola la ley mexicana o nuestros estatutos
sociales. Este recurso sdlo se encuentra disponible para los tenedores que tengan derecho avoto, o para aguellos 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 tomd la resolucion, o que si estaban
presentes, hayan votado en contra.

Conforme a las leyes mexicanas, se puede presentar una demanda de responsabilidad civil en contra de los
administradores por una resolucion de los accionistas. En € 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. Ademas, los accionistas que representen cuando menos € 15% de las acciones en circulacién, pueden
presentar directamente la demandaen contrade los administradores, a condicion de que:
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€s0s accionistas no hayan votado en contra para interponer la demanda en la correspondiente
asamblea de accionistas; y

en la demanda se presenten todos los dafios que se alegue nos hayan causado, y no solamente los
darios sufridos por el actor.

Cualquier reclamacion de dafios con relacion a estas demandas seria para nuestro beneficio y no para los
accionistas que presentaron lademanda.

Registro y Transmision de Acciones

Nuestras acciones ordinarias constan en titulos de acciones a los que se les adhieren los cupones para €
pago de dividendos. Nuestros accionistas podrédn mantener sus acciones en forma de titulos fisicos o a través de
ingtituciones que tengan cuentas con Indeval. Las cuentas en Indeval pueden mantenerse por medio de una casa de
bolsa, por un banco y por otras entidades autorizadas por la Comisién Nacional Bancariay de Vaores. Tenemos un
libro de registro de acciones, y de conformidad con la ley mexicana, sdlo los teredores inscritos en € libro de
registro de acciones, y aquellos tenedores de constancias emitidas por Indeval y por los participantes de Indeva que
indiguen la propiedad, son reconocidos como nuestros accionistas.

Amortizaciones

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

Recompra de Acciones

Si nuestros accionistas deciden, en una asamblea general de accionistas, que debemaos recomprar nuestras
acciones para cancelarlas, podriamos hacerlo. También podriamos recomprar nuestros valores representativos de
capital en laBolsaMexicanade Vaores a precio de mercado prevaleciente de conformidad con laLey del Mercado
deVadores. Si pretendemos recomprar acciones que representen mas del 1% de nuestras acciones en circulacion en
una sola sesion, debemos informar a publico de dicha intencién a menos diez minutos antes de someter la oferta.
Si pretendemos recomprar acciones que representen mas del 3% de nuestras acciones en circulacion durante un
periodo de veinte dias, debemos redizar una oferta publica de compra de dichas acciones. Debemos llevar a cabo
las recompras de acciones a través de | as personas autorizadas por € consegjo de administracion , através de unasola
casa de bolsa durante la misma sesiéon y sin presentar posturas durante los primeros y ltimos 30 minutos de cada
sesion; debemos de informar a la Bolsa Mexicana de Vaores de los resultados de las recompras de acciones a mas
tardar el diahabil siguiente alafechadelarecompra.

Conflicto de Intereses de los Administradores y de los Accionistas

Conforme aley mexicana, a cual quier accionista que respecto a una operacion determinada tenga un interés
contrario a nuestro esta obligado a revelar dicho conflicto de interés y tendra prohibido votar respecto a dicha
operacion. El accionista que viole esta estipulacion podra ser responsable de os dafios causados, en e caso de que
sin su voto no se hubieralogrado la mayoria necesaria paralavalidez de la determinacion correspondiente.

Conforme aley mexicana, cualquier consgjero que tenga un interés contrario al nuestro respecto a cualquier
operacion, debe revelar ese hecho a los otros consgeros, y tendra prohibido votar respecto a dicho asunto.
Cualquier administrador que contravenga esta disposicién serd responsable de los dafios causados. Ademas,
nuestros administradores y comisarios no pueden representar alos accionistas en las asambleas de accionistas.

Derecho de Retiro
Cuando nuestros accionistas aprueben un cambio en el objeto social, en lanacionaidad o latransformacidn

social, la ley mexicana establece que cualquier accionista con derecho a voto sobre dicho asunto, y que votd en
contra, podré separarse de nosotros y recibir la cantidad calculada como lo indica laley mexicana, atribuible a sus
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acciones, a condicion de que gjerza ese derecho dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea en la
gue se aprobo tal resolucion. Paramas detalles en & calculo ddl derecho de separacion véase" — General "

Dividendos

En la asamblea general ordinaria anual de accionistas, nuestro consgjo de administracion somete nuestros
estados financieros junto con un reporte del consgjo de administracion y de los comisarios, parala aprobacion de los
accionistas. Los tenedores de nuestras acciones, una vez gque hayan aprobado los estados financieros, determinan la
distribucion de nuestra utilidad neta, después del provisionamiento necesario para obligaciones fiscales, del fondo de
reserva lega y de la participacion de utilidades de los trabgjadores para € afio anterior. Todas las acciones de
nuestro capital social, exhibidasy pagadas al momento en que un dividendo u otra distribucion sea declarado, tienen
el derecho pararepartirse por igual en ese dividendo u otra distribucion.

Derechosde Liquidacion

En caso de que seamos liquidados, |os activos restantes después del pago atodos nuestros acreedores, seran
divididos entre nuestros accionistas en proporcion a sus respectivas acciones. El liquidador, con la aprobacion de
nuestros accionistas, puede distribuir 1os activos sobrantes en especie entre nuestros accionistas, vender |os activos
sobrantes y dividir las ganancias entre nuestros accionistas o disponer de los activos sobrantes para cuaquier otro
uso de acuerdo con € voto de la mayoria de nuestros accionistas en una asambl ea extraordinaria de accionistas.

Principales Contratos

El 15 de marzo de 2001, CEMEX Inc., como emisor, CEMEX Espafia SA. (anteriormente Compafiia
Valenciana de Cementos Poértland, S.A.), como garante principal, y Sandworth Plaza Holding B.V., Cemex Caracas
Investments B.V., Cemex Caribe Investments B.V., Cemex Manila Investments B.V., Vacem Internationa B.V.,
como garantes, ademas de diferentes compradores institucionales, celebraron un Contrato de Garantiay un Pagaré
con una oferta privada 'y emision de CEMEX Inc. de Obligaciones Superiores Serie A a 7.66% por una cantidad de
U.S.$315,000,000 con vencimiento en 2006, €50,000,000 como monto total principal de Obligaciones Superiores
Serie B Garantizadas al 6.89% pagaderas en e 2006 y de U.S.$396,000,000 como monto total principa de
Obligaciones Superiores Serie C Garantizadas a 7.91% pagaderas en el 2008. Los recursos de la oferta privada se
utilizaran para el pago de deuda.

El 23 de junio de 2003, CEMEX Espafia Finance LLC, como emisor, CEMEX Espafia, Sandworth Plaza
Holding B.V., Cemex Caracas Investments B.V., Cemex Caracas Il Investments B.V., Cemex Manila Investments
B.V. y Cemex Egyptian Investments B.V., como garantes, ademas de diferentes compradores institucionales,
celebraron un Contrato de Compraventa de Pagarés en relacion con la oferta privada de CEMEX Espafia Finance,
LLC. CEMEX Espafia Finance, LLC emiti6, a los compradores ingtitucionales, Obligaciones Subordinadas al
4.77% por una cantidad principal de U.S.$103,000,000 con vencimiento en 2010, Obligaciones Subordinadas al
5.36% por una cantidad principa de U.S.$96,000,000 con vencimiento en 2013 y Obligaciones Subordinaras a
5.51% por una cantidad principal de U.S.$201,000,000 con vencimiento en 2015. Los recursos de la oferta privada
se utilizaran para el pago de deuda.

El 8 de agosto de 2003, celebramos & Primer Convenio Modificatorio a Contrato de Crédito y Reembolso
y un Contrato de Deposito relacionado con diversos acreedores para incrementar la cantidad disponible a amparo
del programa de papel comercia denominado en Délares, de U.S.$275 millones a U.S.$400 millones. CEMEX
México y Empresas Tolteca de México, dos de nuestras subsidiarias Mexicanas, son garantes de nuestras
obligaciones bajo € Primer Convenio Modificatorio al Contrato de Crédito y Reembolso. Este programa fue
cancelado € 8 dejulio de 2004.

El 15 de octubre de 2003, New Sunward Holding B.V ., celebré un Contrato de Crédito con diversos tramos
por una cantidad de U.S.$1.15 miles de millones. El endeudamiento incurrido bajo el contrato estuvo garantizado
por CEMEX, CEMEX México y Empresas Tolteca de México, mismo que estaba compuesto por tres tramos. El
primer tramo es por dos afios y es un crédito denominado en Euros por una cantidad de €256,365,000. El segundo
tramo es por tres afos y es un crédito denominado en Délares por una cantidad de U.S.$550,000,000. El tercer
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tramo es por tres afios y es un crédito denominado en Y enes por una cantidad de ?32,688,000,000. Los plazos del
segundo y tercer tramo pueden ser ampliados por un periodo adicional de seis meses, sujeto a ciertas condiciones.
Los recursos fueron utilizados para la recompra de U.S$650 millones de capital preferente y para €
refinanciamiento de deuda insoluta. El 7 de julio de 2004, € tramo denominado en Délares por una cantidad de
U.S.$550,000,000 fue prepagado en su totalidad. El 12 de julio de 2004, e tramo del crédito denominado en Y enes
por una cantidad de ?32,688,000,000 fue reducido a ?16,288,000,000.

El 30 de marzo de 2004, CEMEX Espafia, junto con Sandworth Plaza Holding B.V., Cemex Caracas
Investments B.V., Cemex Caracas Il Investments B.V., Cemex Manila Investments B.V. y Cemex Egyptian
Investments, B.V., como garantes, celebraron un Contrato de Crédito Revolvente (Term and Revolving Facilities
Agreement) con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y Société Générale, en su carécter de agentes colocadores,
en relacion con tres créditos por un monto total de€250,000,000 y ?19,308,000,000. El primer crédito esun crédito
en multidivisas por cinco afios a tasa variable; e segundo es un crédito revolvente en multidivisas por 364 dias; y €
tercer crédito es un crédito denominado en yenes a cinco afos a una tasa fija. Los fondos de los créditos seran
utilizados para prepagar € saldo dd crédito revolvente de CEMEX Espafia, asi como para usos corporativos en
general. El 17 de febrero de 2005, CEMEX, como deudor, solicito una prorroga de 364 dias sobre € crédito
revolvente en multidivisas por 364 dias (hasta una cantidad total de €100,000,000). Al 18 de marzo de 2005, €
término del crédito fue prorrogado.

El 15 de abril de 2004, CEMEX Espafia Finance LLC, como emisor, CEMEX Espafia, Sandworth Plaza
Holding B.V., Cemex Caracas Investments B.V., Cemex Caracas Il Investments B.V., Cemex Manila Investments
B.V., y Cemex Egyptian Investments B.V., como garantes, y varios compradores ingtitucionales, celebraron un
Contrato de Obligaciones y Titulos en relacion con la colocacion privada'y emision por parte de CEMEX Espafia
Finance, LLC. CEMEX Espafia Finance, LLC emitié alos compradores institucional es, Obligaciones Subordinadas
a 1.79%, por una cantidad principal de ?4,980,600,000 con vencimiento en 2010, y Obligaciones Subordinadas al
1.99%, por una cantidad principal de ?6,087,400,000 con vencimiento en 2011. Las ganancias de la colocacion
privada fueron usadas pararepagar |os créditos existentesy para propdsitos corporativos generales.

El 23 de junio de 2004, celebramos un contrato de crédito revolvente a tres afios por una cantidad de
U.S.$800 millones garantizado por CEMEX Méxicoy Empresas Toltecade México. El crédito consiste delineas de
crédito con dbs sub — limites diferentes. El crédito dispone de una linea de crédito “swing” por la cantidad de
U.S.$100 millonesyy tiene un sub — limite para cartas de crédito standby por la cantidad de U.S.$200 millones. Los
recursos fueron utilizados para el pago de deudainsoluta.

El 24 de septiembre de 2004, New Sunward Holding B.V. celebrd una serie de contratos de crédito. El
crédito es un crédito multidivisas por una cantidad de U.S.$1.25 miles de millones garantizado por CEMEX,
CEMEX México y Empresas Tolteca de México y consiste en dos tramos. El primer tramo es un crédito
multidivisas a un afio, denominado en Délares, Euros o Libras (o una combinacion de estas) por una cantidad de
U.S.$500 millones con una opcién de prorroga de seis meses. El segundo tramo es un crédito multidivisas a tres
afos, denominado en Délares, Euros o Libras (0 una combinacion de estas) por una cantidad de U.S.$750 millones.
Los recursos obtenidos de estos créditos fueron utilizados en relacion con la adquisicién de RMC.  Estos créditos
fueron pagados en su totalidad €l 13 de abril de 2005.

El 24 de septiembre de 2004, CEMEX Espafia celebrd una serie de contratos de crédito. El crédito esun
crédito multidivisas por una cantidad de U.S.$3.8 miles de millones. El crédito estd garantizado por Cemex Caracas
Investments, B.V., Cemex Caracas Il Investments, B.V. Cemex Egyptian Investments, B.V., Cemex Manila
Investments, B.V. y Cemex American Holdings, B.V. y consiste en tres tramos. El primer tramo es un crédito
multidivisas a un afio, denominado en Ddlares, Euros o Libras (o una combinacion de estas) por una cantidad de
U.S.$1.5 miles de millones de reserva con una opcién de prorroga de doce meses. El segundo tramo es un crédito
multidivisas a tres afios, denominado en Ddlares, Euros o Libras (0 una combinacion de estas) por una cantidad de
U.S.$1.15 miles de millones. El tercer tramo es un crédito multidivisas a cinco afios, denominado en Délares, Euros
o Libras (0 una combinacion de estas) por una cantidad de U.S.$1.15 miles de millones. Los recursos obtenidos del
primer tramo de este crédito seran utilizados, segin se requiera, para refinanciar la deuda de RMC. Los demas
recursos fueron utilizados parafinanciar laadquisicion de RMC.
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El 27 de septiembre de 2004, CEMEX UK Limited y RMC celebraron un Contrato de Promesa de
Compraventa, de conformidad con el cual, las partes acordaron implementar una estructura, bagjo ley Inglesa, parala
compraventa de RMC por parte de CEMEX UK Limited. Este contrato contiene acuerdos entre las partes respecto
de laimplementacion de la estructura de la compraventa de forma oportuna 'y de la forma de administrar € negocio
deRMC en € curso ordinario de esta. En lamismafecha, CEMEX UK Limited adquirié 50 millones de acciones de
RMC por un monto gproximado de £432 millones (U.S.$786 millones, basado en un tipo de cambio Libra/Ddlar de
£0.5496 por U.S.$1.00 a 27 de septiembre de 2004), las cuales representaban aproximadamente el 18.8% de las
acciones en circulacion de RMC. El 1 de marzo de 2005, una vez aprobado por € consgjo de administracion y los
accionistas, asi como también una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias aplicables, CEMEX UK Limited
compro el 81.2% de las acciones en circulacién de RMC y consumo nuestra adquisicion de RMC.

El 4 de febrero de 2005, CEMEX Inc. y Votorantim Participacoes SA., o Votoranim, celebraron un
Contrato de Compraventa de Activos (mismo que fue modificado por € Convenio Modificatorio No. 1 a Contrato
celebrado por las partes d 31 de marzo de 2005), por medio del cuad CEMEX, Inc., vendio sus plantas de cementos
de Charlevoix, Michigan y Dixon, lllinois, asi como varias terminales de distribucién localizadas en la region de los
Grandes Lagos a Votorantim, por un precio total de compra de aproximadamente U.S.$389 millones. Las
terminal es de distribucién vendidas a V atorantim se encuentran |ocalizadas en Green Bay, Manitowoc y Milwaukee,
Wisconsin; Chicago, Illinois; Ferrysburg, Michigan; Cleveland y Toledo, Ohio; y Owen Sound, Ontario, Canada.

El 16 de marzo de 2005, CEMEX Espafiay RMC celebraron un Convenio Modificatorio y de Re-expresion
a Contrato de Crédito Simple y Revolvente por £1,000,000,000, celebrado originalmente el 18 de octubre de 2002
por RMC, respecto ddl crédito revolvente multidivisas por £600,000,000 a cinco &os y respecto dd crédito
multidivisas por £400,000,000. La modificacién la contrato origina incluye una renuncia a la disposicion que
establece un prepago obligatorio en caso de cambio de control, la inclusion de CEMEX Espafia, Cemex Caracas
Investments B.V., Cemex Caracas Il Investments B.V., Cemex Manila Investments B.V., Cemex Egyptian
Investments, B.V., CEMEX American Holdings B.V. y CEMEX Shipping B.V., como garantes, la modificacion a
las obligaciones financieras aplicables a CEMEX Espafia sobre una base consolidaday la prorroga del término del
crédito revolvente a seis afios a partir de lafecha del convenio modificatorio y de re-expresion. Simultaneamente a
la celebracion del convenio modificatorio y de re — expresion, la cantidad total del Contrato de Crédito Revolvente
fue reducida de £1,000,000,000 a £604,354,196; la parte revolvente del crédito fue reducida de £600,000,000 a
£425,558,038 y la parte del crédito simple fue reducida de £400,000,000 a£178,796,154.

El 5 de abril de 2005, celebramos un contrato de crédito smple a 180 dias por una cantidad de
U.S.$1,000,000,000, mismo que esta garantizado por CEMEX México y Empresas Tolteca de México. El contrato
de crédito multidivisas fue celebrado para prepagar ciertas cantidades insolutas de conformidad con € contrato de
crédito de New Sunward Holdings B.V. con fecha 24 de septiembre de 2004.

Controles Cambiarios

Véase Punto 3- "Informacion Clave- Tipo de Cambio del Peso Mexicano'.
Impuestos
ConsideracionesFiscales M exicanas

General

El siguiente es un resumen de ciertas consideraciones del impuesto sobre la renta en México en relacion
con latenenciay disposicion de nuestros CPOs 0 ADSs.

Este resumen esta basado en la Ley del Impuesto Sobre la Renta de México vigente a la fecha de este
reporte anual, la cua estd sujeta a reformas.  Este resumen se limita a tenedores de CPOs 0 ADSs que no son
residentes mexicanos. Este resumen no abarcatodos |os aspectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta de México.
Se recomienda a los tenedores que consulten con su asesor fiscal las consecuencias fiscales que pudiera tener la
compra, tenenciay disposicion de nuestros CPOs o0 ADSs.
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Para efectos fiscales mexicanos, una personafisicaes residente en México si ha establecido su domicilio en
México. En caso de que la persona fisica tenga una casa en otro pais, dicha persona sera considerado como residente
en México s su centro de intereses vitales se encuentra en México. Se considera que e centro de intereses se
encuentraen México cuando, entre otros casos:

mas del 50% de los ingresos totales de la persona fisica en e afio calendario tengan su fuente de
riquezaen México; o

cuando la personafisicatengaen México el centro principal de sus actividades profesionales.

Una persona moral es residente en México s se constituy6é conforme a las leyes mexicanas, 0 S
mantiene la administracion principal de sus negocios en México, o s su sede de direccién se
encuentraen México.

Un ciudadano mexicano se presume que es residente en México para efectos fiscales a menos que pueda
demostrar lo contrario. Si se considera que una persona fisica 0 mora tiene un establecimiento permanente en
México para efectos fiscales, los ingresos atribuibles a establecimiento permanente estardn sujetos a pago de
impuestos en México, de conformidad con las disposi ciones fiscal es aplicables.

Las personas fisicas o morales que dgjen de ser residentes en México deben de notificar su cambio de
residenciaalas autoridades fiscales dentro de los 15 dias habiles a que realicen dicho cambio.

Las personas morales o fisicas que no sean residentes mexicanos y que no satisfagan |os requisitos para
considerarse residentes mexicanos no seran consideradas como tales para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta de México. El término “Accionista Estadounidense” tendra el significado atribuido mas abajo en la seccion
“Consideraciones del Impuesto Federal Sobre Ingresos de los Estados Unidos’.

Impuesto sobre Dividendos

Los dividendos, en efectivo o de otra forma, pegados a personas no residentes en México respecto de las
acciones A o B representadas por los CPOs (0 en caso de tenedores de CPOs representados por ADSs), no estan
sujetos a retenciones fiscales en México.

Disposicién de CPOso de ADSs

La ganancia obtenida por la venta o disposicion de ADSs por parte de un tenedor que no sea residente
mexicano no estara sujetaaimposicion fiscal en México.

La ganancia por la venta o disposicion de CPOs por un tenedor que no sea residente en México no esta
sujeta a imposicion fiscal en México s ta venta o disposicion se lleva a cabo a través de la Bolsa Mexicana de
Vaores o de cualquier otro mercado de valores reconocido y aprobada por las autoridades fiscales. La ganancia por
ventas o disposiciones de CPOs por parte de una persona no residente en México realiza en otras circunstancias
podria estar sujetaaimpuesto sobre larentaen México.

Conforme a Tratado para Evitar la Doble Tributacion entre México y los Estados Unidos de América, y su
protocolo, o e Tratado Fiscal, la ganancia obtenida por un Accionista Estadounidense elegible para recibir los
beneficios del Tratado Fiscal por la disposicién de CPOs no esta, en términos generales, sujeta a impuestos en
Meéxico, siempre y cuando dichas ganancias no se atribuyan aun establecimiento permanente de dicho Accionista
Estadounidense en México y que el Accionista Estadounidense no hubiera sido propietario, directa o indirectamente,
del 25% o0 mas de nuestro capital durante el periodo de 12 meses anterior aladisposicion.

Los depdsitos y retiros de ADSs nho generaran ningun impuesto o pago de derechos de transferencia en
México.
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Impuestos por Donacionesy Herencias

No hay impuesto mexicano sobre herencia o sucesién aplicable a la tenencia, transferencia o a la
disposicién e ADSs o 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 del beneficiario.
No existen en México impuestos o derechos que tengan que ser pagados por |los tenedores de ADSs o de CPOs, tales
como lostimbres, emisiones, registros u otros similares.

Consideracionesdel Impuesto Federal Sobrelngresosen los Estados Unidos
General

El siguiente es un resumen de las principales consecuencias del impuesto federal sobre ingresos de los
Estados Unidos, en relacién con la propiedad y disposicion de nuestros CPOsy ADSs.

Este resumen esta basado en las disposiciones del U.S. Internal Revenue Code de 1986, segin ha sido
reformado (el “Cddigo”), las regulaciones promulgadas por € Departamento del Tesoro de conformidad con €
Cadigo, y las decisiones administrativas e interpretaciones judiciales del Codigo, vigentes a la fecha de este reporte
anual, y que estan sujetas a reformas, posiblemente retroactivas. Este resumen esta limitado a los accionistas
estadounidenses (como se define abgjo) que sean titulares de nuestros ADSs o CPOs, seglin sea € 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 razon de sus circunstancias personales, por g emplo, un inversionista sujeto a
reglas especiales de impuestos (por gemplo, asociaciones, bancos, bancos de ahorro, fideicomisos de inversién
inmobiliaria, empresas de inversion regulada, compafiias de seguros, comerciantes de valores o divisas, expatriados,
inversionistas libres de impuestos, o tenedores cuya moneda funciona no sea @ Ddlar; o Accionistas
Estadounidenses que sean propietarios de un CPO o un ADS, o de un Titulo Opcional o un ADW, como una
posicion en una operacién opcional “doblemente compensable”, como parte de un “valor sintético” o de “cobertura’,
como parte de una operacion de conversion u otra inversién integrada, o que sea diferente de un bien de capital).
Ademas, este resumen no abarca ninglin aspecto sobre impuestos estatales, locales o extranjeros.

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

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

una persona moral, o cualquier otra entidad gravada como persona moral 0 asociacion, creada
u organizada en los Estados Unidos o bgjo las leyes de los Estados Unidos o de cuaquiera de
sus estados (incluyendo a Distrito de Columbia);

una herencia, cuyos ingresos deban incluirse como ingresos brutos para efectos del impuesto
Federd sobre ingresos de |os Estados Unidos sin importar su fuente; o

un fideicomiso, s una corte de los Estados Unidos es capaz para gercer 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 fidei comiso.

Si una asociacion (incluyendo cualquier entidad comercializada como una sociedad para efectos del
impuesto Federal sobre la renta en los Estados Unidos) es € propietario beneficiario de CPOs o ADSs, €
tratamiento para efectos del impuesto Federal sobre la renta de los Estados Unidos dependera sobre € estatus del
socio y de las actividades de la sociedad. Se le aconsegja a cada uno de los socios de una asociacidn que sea
propietario beneficiario de CPOs 0 ADSs consultar a su asesor fiscal en relacion con las consecuencias fiscales de
estos.
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Los Accionistas Estadounidenses deberan consultar a su asesor fiscal en relacién con los efectos
particulares aplicables de conformidad con las leyes federales, estatales y locales de los Estados Unidos, asi como de
las leyes extranjeras que les apliquen en relacion con lapropiedad y disposicion de nuestros CPOsy ADSs.

Propiedad de CPOs 0 ADSs en general

En general, para efectos dd impuesto Federa sobre la renta de los Estados Unidos, un Accionista
Estadounidense que posea ADSs serd tratado como el propietario indirecto de los CPOs representados por aquellos
ADSs, y cada CPO representard un interés indirecto en dos acciones A y en unaaccién B.

Impuesto sobre dividendos en relacién con los CPOsy alos ADSs

L as distribuciones de efectivo o de propiedad en relacion con las acciones A 0 acciones B representadas por
CPOs, incluyendo CPOs representados por ADSs, generamente serén incluidas en la ganancia bruta de un
Accionista Estadounidense como una fuente extranjera de ingresos por dividendos en la fecha en la que las
distribuciones sean recibidas por € fiduciario de los CPOs, 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 Estados Unidos. Estos dividendos no rednen los requisitos para las
deducciones de dividendos recibidos permitidas para soci edades accionistas estadounidenses. Hasta el punto en que,
s la hubierg, la cantidad de cualquier distribucion por nosotros exceda nuestros ingresos y ganancias actuaes y
acumuladas, como se determina bajo os principios del impuesto sobre ingresos de los Estados Unidos, sera tratada
primeramente como un crédito libre de impuesto de la base gravable gjustada del Accionista Estadounidense, en los
CPOs 0 ADS; y después como gananciade capital.

Los dividendos pagados en Pesos, incluyendo el monto de las retenciones fiscales aplicables en México,
seran incluidos en los ingresos de un Accionista Estadounidense en una cantidad en Délares calculada en base a
tipo de cambio del dia en que los Pesos sean recibidos por € fiduciario de los CPOs, estén 0 no convertidos a
Ddlares en ese dia. Generadmente, cualquier ganancia o pérdida a consecuencia de las fluctuaciones por €
intercambio de divisas, durante €l periodo que comprende desde lafechaen que € pago de dividendos esincluido en
ingresos, hasta la fecha en la que dicho pago es convertido a Délares de los Estados Unidos, seran tratadas como
ingresos o pérdidas ordinarias. Dicha ganancia o pérdida sera, generalmente, un ingreso de fuentes dentro de los
Estados Unidos para ef ectos de limitaciones de crédito fiscal es extranjeras.

Losingresos por dividendos son gravados, generamente, como ingresos ordinarios. Sin embargo, unatasa
maxima de 15% sobre € impuesto sobre la renta en los Estados Unidos aplicara a “ingreso calificado sobre
dividendos’ recibido por personas fisicas (aplicard también a ciertos fideicomisos y patrimonios) que sean
Accionistas Estadounidenses en los gercicios fiscales comenzando antes del 1 de enero de 2009, en e entendido de
gue se cumplan ciertos requisitos sobre un periodo de espera. El “ingreso calificado sobre dividendos’ incluye los
dividendos pagados sobre acciones de “ sociedades extranjeras calificadas’ s, entre otras cosas: (i) las accionesdela
sociedad extranjera se puedan comercializar en los mercados de valores establ ecidos en los Estados Unidos; o (ii) la
sociedad extranjera sea elegible, respecto de la mayoria de sus ingresos, paralos beneficios de un tratado para evitar
ladable tributacién celebrado con los Estados Unidos que contempl e un programa de intercambio de informacion.

Consideramos que somos una “ sociedad extranjera calificada’ en virtud de que (i) nuestros ADSs cotizan
en la Bolsa de Valores Americana, y (ii) somos elegibles para los beneficios de un tratado para evitar la doble
tributacion celebrado con los Estados Unidos que contemple un programa de intercambio de informacion.
Asimismo, consideramos que cuaquier dividendo que paguemos no constituird un “ingreso calificado sobre
dividendos’ de conformidad con e impuesto sobre la renta de los Estados Unidos. Sin embargo, no podemos
asegurar que continuaremos siendo una empresa considerada como una “sociedad extranjera calificada’ y que
nuestros dividendos continuaran siendo considerados como un “ingreso calificado sobre dividendos’.

Un Accionista Estadounidense puede elegir entre deducir calculando sus ingresos gravables o, sujeto a
limitaciones compl g as especificas en impuestos acreditables extranjeros por o general, acreditar, contra sus deudas
del impuesto sobre la renta Federal estadounidense, retenciones de impuesto mexicanas aplicadas en tal accionista.
Para efectos de calcular e impuesto acreditable estadounidense, |os dividendos pagados por nosotros por |o general
congtituiran fuente extranjera pasiva, o en € caso de algin Accionista Estadounidense, “ingresos por servicios
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financieros’. Los Accionistas Norteamericanos deben consultar a su asesor fiscal respecto a la disponibilidad de
cualquier impuesto acreditable extranjero, y asus 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 € reconocimiento de ganancias o
pérdidas por un Accionista Estadounidense, 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 Estadounidense. Esa ganancia o pérdida reconocida por un Accionista Estadounidense sera
gananciade capital delargo plazo o pérdidasi € periodo de tenenciadel Accionista Estadounidense paralos CPOs 0
los ADSs exceden un afio a8 momento de la disposicion. Las ganancias de capital a largo plazo obtenidas por un
Accionista Estadounidense persona fisica (aplicard también a ciertos fideicomisos y patrimonios) araiz delaventao
intercambio de los CPOs o ADSs antes del término del gercicio fisca que empieza e 1 de enero de 2009,
generamente estara sujeto a una tasa maxima de impuesto sobre la renta en los Estados Unidos de 15%. Las
ganancias de la venta o intercambio de CPOs 0 ADSs mantenidos por un afio o menos seran consideradas como una
ganancia a corto plazo y serén gravadas como un ingreso ordinario bajo la tasa marginal del impuesto sobre larenta
del Accionista Estadounidense. Las deducciones sobre pérdidas estan sujetas a limitaciones. La ganancia por la
venta o € intercambio de los CPOs o de los ADSs usualmente serén tratados como fuente estadounidense para
efectos del impuesto extranjeros acreditable; |as pérdidas generalmente seran distribuidas contra la fuente de ingreso
estadounidense. Depdsitos y retenciones de CPOs por Accionista Estadounidense en intercambio por ADSs, no
darén lugar a la contabilizacion de ganancias o pérdidas para efectos del impuesto Federal sobre ingresos de los
Estados Unidos.

Retenciones y Registro de I nformacion en los Estados Unidos

Un Accionista Estadouni dense, bgjo ciertas circunstancias, esta sujeto areportes de informacion en relacion
con algunos pagos a Accionista Estadounidense, tales como dividendos o ganancias por las ventas u otras
disposiciones delos CPOs 0 ADSs. Lasretenciones de respaldo, a unatasa de 28%, pudieran también ser aplicables
amontos pagados a dicho tenedor, a 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 nimero de
identificacion de contribuyente y certifique que no esta sujeto a reglas de retenciones. Cualquier cantidad retenida
bajo edas reglas sera acreditable contra & impuesto Federal sobre ingresos del Accionista Estadounidense.

Las retenciones de respaldo no son un impuesto adicional. Las cantidades retenidas por concepto de
retenciones de respaldo podrén ser compensadas ante los créditos fiscaes de un Accionista Estadounidense, y €
Accionista Estadounidense podra obtener un reembolso de cualquier cantidad en exceso que haya sido retenida de
conformidad con las reglas sobre retenciones de respaldo mediante una solicitud de reembolso a la autoridad fisca
de los Estados Unidos (Internal Revenue Service) debidamente acompafiada con la informacién que les pudiera ser
requerida.

Documentos Publicos

Estamos sujetos a los requerimientos de informacion de la Legidacion de Valores de 1934 y, de
conformidad con dichos requisitos, presentamos reportes de nuestra informacion e informacién adiciona ante la
Comision de Valores de los Estados Unidos.  Estos reportes y otra informacion presentada por nosotros ante la
Comisién de Vaores de los Estados Unidos pueden ser inspeccionados y copiados en la Seccién de Consulta
Publica de la Comisién de Vaores de los Estados Unidos en Room 1024, Judiciary Plaza, 450 Fifth Sreet, N.W.,,
Washington, D.C. 20549.

Punto 11 - Revelaciones Cuantitativasy Cualitativas sobr e Riesgos de M er cado

Véase el Punto 5— "Comentariosy Prospectos Operativosy Financieros— Operaciones Derivadasy
Otros Instrumentos de Cobertura.”
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Punto 12— Descripcion de Valor es diferentes a VValor es Repr esentativos de Capital

No Aplicable.
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PARTE I

Punto 13— Incumplimientos, Dividendos Adeudadosy Faltas

Ninguno.

Punto 14— M odificaciones | mportantes alos Derechosdelos Tenedoresde Valoresy Uso delos Fondos

Ninguna.

Punto 15— Controlesy Procedimientos

CEMEX, SA.deC.V.

Controles de Revelacion y Pracedimientos. El Director General Ejecutivoy € Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacién y Finanzas de CEMEX, SA. de C.V. (“CEMEX") han evaluado la efectividad de los controles de
revelacion y procedimientos de CEMEX (como dicho término se define en las Reglas 13a15(e) y 15d-15(€)
emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (laLegislacion de Vaores de 1934), como sea modificado (la
“Legidacion de Intercambio”) al 31 de diciembre de 2004. Basado en dicha evaluacion, dichos funcionarios han
concluido que los controles de revelacidn y procedimientos de CEMEX son efectivos en dertarlos puntual mente
acerca de informacién 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 Legidacion de
Intercambio.

Control Interno Sobre los Reportes Financieros. No hemos realizado cambio alguno en nuestros controles
internos sobre reportes financieros (segiin dicho €rmino se define en las Reglas 13a — 15(f) o 15d — 15(f) de
conformidad con la Ley de Vaores) durante € gercicio fiscal de 2004 que hubiere afectado significativamente, o
gue pueda afectar significativamente, anuestro control interno sobre reportes financieros.

CEMEX México, SA.deC.V.

Controles de Revelacién y Procedimientos. El Director General Ejecutivoy € Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas de CEMEX México, SA. de C.V. ("CEMEX Méxica”) han evaluado la efectividad de los
controles de revelacién y procedimientos de CEMEX México (como dicho término se define en las Reglas 13a
15(e) y 15d-15(e) emitidas conforme a Exchange Act a 31 de diciembre de 2004. Basado en dicha evauacion,
dichos funcionarios han concluido que los controles de revelacion y procedimientos de CEMEX México son
efectivos en dertarlos puntualmente acerca de informacion importante relacionada con CEMEX México
(incluyendo sus subsidiarias consolidadas) conforme se requiere para su inclusién en los reportes presentados o
entregados por CEMEX México conforme ala Legislacion de Intercambio.

Control Interno Sobre los Reportes Financieros. No se harealizado cambio alguno alos controles internos
sobre reportes financieros (segun dicho término se define en las Reglas 13a — 15(f) o 15d — 15(f) de conformidad
con la Ley de Vaores) de CEMEX México durante e ¢ercicio fiscal de 2004 que hubiere afectado
significativamente, 0 a que pueda afectar significativamente, € control interno sobre reportes financieros de
CEMEX México.

Empresas Toltecade México, S.A. deC.V.

Controles de Revelacién y Procedimientos. El Director General Ejecutivoy € Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas de Empresas Tolteca de México, SA. de C.V. (“Empresas Toltecd’) han evaluado la
efectividad de los controles de revelacion y procedimientos de Empresas Tolteca (como dicho término se define en
las Reglas 13a15 (e) y 15d-15(¢) emitidas conforme a Exchange Act a 31 de diciembre de 2004. Basado en dicha
evaluacion, dichos funcionarios han concluido que los controles de revelacion y procedimientos de Empresas
Tolteca son efectivos en aertarlos puntualmente acerca de informacion importante relacionada con Empresas
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Tolteca (incluyendo sus subsidiarias consolidadas) conforme se requiere para su inclusion en los reportes
presentados o entregados por Empresas Tolteca conforme al Exchange Act (L egislacion de Intercambio).

Control Interno Sobre los Reportes Financieros. No se harealizado cambio alguno alos controles internos
sobre reportes financieros (seguin dicho término se define en las Reglas 13a — 15(f) o 15d — 15(f) de conformidad
con la Ley de Vaores) de Empresas Tolteca durante € egercicio fiscal de 2004 que hubiere afectado
significativamente, 0 a que pueda afectar significativamente, e control interno sobre reportes financieros de
Empresas Tolteca.

Punto 16A — Experto Financiero del Comitéde Auditoria

Nuestro consgjo de administracion ha determinado que tiene un “experto financiero” (segun dicho término
se define en el Punto 16A de la Forma 20-F) que lleva a cabo funciones de un comité de auditoria. El Sr. José
Manuel Rincon Gallardo cuentacon los requisitos de calificacion.

Punto 16B — Cadigo de Etica

Hemos adoptado un codigo de éticas escrito € cual le es aplicable a todos nuestros empleados, incluyendo
nuestro director general, nuestro director de finanzasy contador publico.

Usted puede solicitar una copia de nuestro codigo de éticas, sin costo alguno, escribiéndonos a o
[lamandonos a

CEMEX, SA.deC.V.

Av. Ricardo Margéin Zozaya #325
ColoniaValle del Campestre
GarzaGarcia, Nuevo Ledn, México 66265
Attn: Luis Hernandez o Daniel Azcona
Teléfono: (001-5281) 8888-8888

Punto 16C —PrincipalesHonorariosy Servicios Contables

Honorarios de Auditorias: KPMG Cérdenas Dosal, S.C. en México y los despachos de KPMG arededor
del mundo nos cobraron aproximadamente Ps46.3 millones en € gercicio fiscal de 2004 en relacion con los
servicios profesionales proporcionados para auditar nuestros estados financieros anuales y de aquellos servicios que
fueron proporcionados por estos en € curso norma del negocio y en relacién con los registros y compromisos
reglamentarios o por ministerio de ley (statutory and regulatory filings and engagements). En € gercicio fiscal de
2003, KPMG Céardenas Dosd, S.C. en México y los despachos de KPMG arededor del mundo nos cobraron Ps48.4
millones aproximadamente por dichos servicios.

Honorarios Relacionados con Auditorias; KPMG Cérdenas Dosdal, S.C. en México y los despachos de
KPMG drededor del mundo nos cobraron aproximadamente Ps4.6 millones en el gercicio fiscal de 2004 para
asegurar los servicios relacionados razonablemente con el desarrollo de nuestra auditoria. En € gjercicio fiscal de
2003, KPMG Céardenas Dosal, S.C. en México y los despachos de KPMG arededor del mundo nos cobraron Ps6.2
millones aproximadamente por dichos servicios. Estos honorarios se relacionan principalmente al soporte y
conserjeria técnico-contable proporcionada por KPMG en relacién con la implementacion de nuevos estandares de
contabilidad.

Honorarios Fiscales: KPMG Cérdenas Dosdl, S.C. en México y los despachos de KPMG alrededor del
mundo nos cobraron aproximadamente Ps33.5 millones en el gercicio fiscal de 2004 por concepto del cumplimiento
de las obligaciones fiscales, de asesoramiento y planeacion fiscal. En € gjercicio fiscal de 2003 KPMG Cérdenas
Dosa, S.C. en México y los despachos de KPMG arededor del mundo nos cobraron Ps31.7 millones
aproximadamente por dichos servicios.
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Otros Honorarios: KPMG Cérdenas Dosd, S.C. en México y los despachos de KPMG arededor del
mundo nos cobraron aproximadamente Ps13.6 millones en el gercicio fiscal de 2004 por concepto de los productos
y servicios proporcionados, diferentes de aguellos que se encuadran en los honorarios de auditorias, en los
honorarios relacionados con auditoriasy honorariosfiscales. En €l gercicio fiscal de 2003, KPMG Cardenas Dosal,
S.C. en México y los despachos de KPMG arededor del mundo nos cobraron Ps7.1 millones aproximadamente por
dichos servicios.  Estos honorarios se relacionan principalmente con los servicios proporcionados por KPMG
respecto de nuestras actividades de auditoria alrededor del mundo.

Procedimientosy Politicas de Pre-aprobacion del Comité de Auditoria

Nuestro comité de auditoria es responsable, entre otras cosas, de la designacién, compensacion y
supervision de nuestros auditores externos.  Para asegurar la independencia de nuestros auditores independientes,
nuestro comité de auditoria pre aprueba los catd ogos anuaes de nuestras auditorias especificas y los servicios no
especificos en las categorias de Servicios de Auditoria, Servicios Relacionados con Auditoria, Servicios
Relacionados con Impuestos, y Otros Servicios que puedan ser |levados a cabo por nuestros auditores, ademas de los
niveles de presupuesto para cada uno de estas categorias. Todos los deméas servicios permitidos deberan recibir una
autorizacion especifica de nuestro comité de auditoria. Nuestros auditores externos nos proporcionan un reporte
periédico de nuestro comité de auditoria, para que este ultimo revise los servicios proporcionados por nuestro
auditor externo, asi como d estatusy costo de dichos servicios.

Durante 2004, ninguno de los servicios que nos proporcionaron nuestros auditores externos fueron
aprobados por nuestro comité de auditoria de conformidad con la excepcion de de minimis a requisito de pre-
aprobacion establecido por € péarrafo (¢)(7)(i)(C) delaRegla2-01 delaRegulacion S-X.

Punto 16E — Compradoresde Valores por € Emisor y Compr ador es Afiliados

La siguiente tabla muestra, para los periodos en ella indicados, la informacién en relacion con las compras
de cuaquiera de nuestros valores registrados conforme a la Seccion 12 de la Ley de Valores que hemos redizado o
gue se han realizado en nuestra representacion por o por parte de cualquier comprador afiliado (segin dicho término
se define en laRegla 10b— 18(a)(3) delaLey de Vaores):

Maximo Numero (o
Valor Aproximado

NUmero de en Ddlares) de
Valores Valores que
Comprados como Podréan Aln Ser
Precio Partedeun Comprados De
NUmero Total de Promedio Programa Conformidad con
Valores Pagado por Publicamente los Planeso
Periodo Comprados cada Valor Anunciado Programas

Titulos Opcionales
Enero 2004(1).......cccoevevvererrnnenns 90,018,042 Ps8.10 90,018,042
Febrero 2004..........ccoveeeeeinne.
Marzo 2004.........cccooovvrevieeerieen
Abril 2004........cccvvevierreriennn,

Agosto 2004 .........ccveeervrererenne,

Septiembre2004..........cccceeveenne

Octubre2004.........ccovvvrrererens

Noviembre 2004(2)..........co...... 438,800 Ps10.85

Diciembre 2004(3) .......ccverrenenns 260,000 Ps17.61
Total ..o 90,716,842 Ps8.14 90,018,042

[eNeololololNololoNoloeNo]
[eNeolololoNololoNoNoNe N
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En enero de 2004, compramos 90,018,042 titulos opcionales (incluyendo los titulos opcionales representados por ADWSs) a través de una
“subasta holandesa” modificada de una oferta de efectivo que lanzamos en noviembre de 2003, la cual permite a los titulares para ofrecer
sus titulos opcionales y ADWSs a un precio en Pesos no mayor de Ps8.10 por titulo opcional (Ps40.50 por ADW) y no menor de Ps5.10 por
titulo opciona (Ps25.50 por ADW), segiin sea especificado por los mismos. De conformidad con los términos de la oferta, misma que
venci6 el 26 de enero de 2004, compramos dichos titulos opcionales y ADWSs en base a pro rata (excepto por aquellos tenedores de menos
de 100 titulos opcionales, los cuales compramos prioritariamente) en un precio final de Ps8.10 por titulo opcional (Ps40.50 por ADW).

Todos los titulos opcionales y ADWSs que no fueron aceptados debido a prorrateo, fueron devueltos inmediatamente. En seguimiento al
cumplimiento de la oferta, aproximadamente 11,668,132 nuevos titulos opcional es (incluidos titul os subyacentes representados por ADWSs),
eran mantenidos por personas diferentes de CEMEX y sus subsidiarias.

En noviembre de 2004, comp ramos 438,800 titulos opcionales, incluyendo 43,500 titulos opcionales representados por ADWSs. El precio
promedio pagado que se establece anteriormente incluye el precio de los titulos opcionales representados por ADWSs, mismos que
compramos por aproximadamente U.S.$1.00 (Ps 11.09) por titulo opcional .

En diciembre de 2004, compramos, a a término de su vigencia de conformidad con sus términos, 260,000 titulos opcionales, incluyendo
64,000 titulos opcionales representados por ADWs. El precio promedio pagado que establece anteriormente incluye el precio pagado por
los titul os opcional es representados por ADWSs, mismos que compramos por aproximadamente U.S.$1.60 (Ps 17.89) por titulo opcional.
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PARTE III

Punto 17— Estados Financier os

No aplicable.

Punto 18— EstadosFinancier os

Véase paginas F-1 aF-82, incorporadas en el presente por referencia.

Punto 19— Anexos



Anexo 1

Estados Financier os Dictaminados e | nforme del Comisario
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INFORME DE LA FIRMA REGISTRADA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES

Al Consgjo de Administracion y alos Accionistas
CEMEX, SA.deC.V.:

Hemos examinado |os balances generales consolidados de CEMEX, S.A. de C.V. y Subsidiarias a 31 de diciembre de
2003 y 2004, y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion
financiera, por cada uno de los afios terminados €l 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compariia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los
mismos, con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo a las normas del Public Company Accounting Oversight Board de los
Estados Unidos de Américay con normas de auditoria generalmente aceptadas en México. Dichas normas requieren que la
auditoria sea planeada y redizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros no contienen errores importantes y de que estédn preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México. Laauditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, dela evidencia que
respalda las cifras y revelaciones en los estados financieros, asimismo, incluye la evaluacion de los principios de
contabilidad utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por la administracion y de la presentacion de los
estados financieros tomados en su conjunto. Consideramaos gque nuestros examenes proporcionan una base razonable para
sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financierade CEMEX, SA. de C.V. y Subsidiarias, a 31 de diciembre de 2003 y 2004 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 afios terminados el 31 de diciembre de 2002, 2003, y 2004, 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 afios terminados € 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, y el capital contable al 31 de diciembre de 2003 y 2004, esto
se haresumido en lanota 24 que forma parte de los estados financieros consolidados.

KPMG Cérdenas Dosal, S.C.

/s/Leandro Castillo Parada

Monterrey, N.L., México
15 de enero de 2005, excepto por lanota 24,
lacual fuefechadael 31 de marzo de 2005
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CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS

Balances Gener ales Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de délares de E.U.)

Activos
Activos Circulantes
Efectivo € INVerdones (NOA4) ...........ooieeeieeiieenieesieeesiee e sieeeseee e Ps
Clientes, menos estimaciones por incobrables (notab) .........cceeoeviieeiiieennenns
Otras cuentas por cobrar (NOA6) .........cecvveiureseeeiie e sreeseeesee st e
INVENEANTOS (NOLA 7) ..ottt ettt e eeeens
Otros activos Circulantes (NOLA ) .......eeiveereeerieeeiee e
Total de activo CIrCUIANte .........oceeeieieee e
Inversionesy Cuentas por Cobrar alargo plazo (nota 9)
Inversion en companias aS0Ciadas...........uvverereereene e ree e ee e
Otras cuentas por cobrar alargo plazo .........cccecvveveeiciieiir e
Total deinversionesy cuentas por cobrar alargo plazo.........ccccccvene...
Propiedades, maquinariay equipo (nota 10)
TerrenoS Y €dIfICIOS ...viiiiiecie et
MaOUINGITAY EOUIPO . ... eeeteeetee et eeieeeeteeestee et e sieeesteeesteesbeessneesseeenseeaseans
DepreciaCion ACUMUIBOA .........ccveiierieeeieese et
INVErSIONES BN PIOCESD. ......vviiuiieiieiesireesteeetaesteessseestaeastesaseessaeessasansessnseanes
Total de propiedad, maguinariay eqUIPO.......ccccvverirerieeseeiieesree e
Activos Intangiblesy Cargos Diferidos (nota 11).........cccccoeeeieeiieeeneeenenene
TOtaAl Al ACHIVO...c.eiiieiieeiicee e e Ps
Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante
Préstamos bancarios (NOLA 12) ........cccuveieeeiiieiieesieeciee et see e Ps
Documentos por pagar (NOtA 12) .......c.ccceeeireeiiiieiiiesieeesiee e e sreeseeesreeseea e
Vencimiento circulante del pasivo alargo plazo (nota 12) ..........ccceeceeeieenne
PrOVEBAOIES. ... .ottt e e s
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar (NOta6) .........cceeveeicveesveennnnnn
Total del pasivo CIFCUIANTE .......c.cecvieciiieciie e
Pasivo a Largo Plazo (nota 12)
Préstamos DaNCarioS ..........ccooiiiiiieniiieiierie et
DOCUMENTOS POF PAJAN +..vveuveereranersreereeaneesseereeaseesseensesseesseensesseessesssesseesseenes
Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo ........c.cccvevevveiieecieeciee i
Total del pasivo alargo plazo..........ccooeeereriiiriiiee e
Otros Pasivos
Pensiones y otros beneficios a retiro (Nota14) .......ccoveveeieeeeiiresiieesee e
Impuestos Diferidos (NOta 18B).......c.ueeciereriieiiieiiiesieeesiee e e saeesieeesreeseee e
Otros PasiVoS (NOLA L3) ....eeueieieieiieeiee et e siee et ee et see e e e sneeesneeas
TOtal de OtrOS PASIVIOS ......eeeeiieiiie ettt
Total del PASIVO......ccviiiiiiiiiiiei e e
Capital Contable (nota 15)
Interés mayoritario:
CaPital SOCIEL ... eeeeee ettt
Actualizacion del capital SOCIal.........ccveiiveiie e
Prima en colocacion de aCCIONES ........cccoveiieriiiieniee e
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable ..........ccccvieeiveenee.
Efecto acumulado inicia de impuestos diferidos (nota 3K).........ccccceveuee..
Utilidades retenidas .........coovieeiieieiiercee e
UtIIda0 NMELA.....ceee e e
Total del interés Mayoritario .........ccecvieereere e
Interés minoritario (NOLA 15E) ........ccuveciieeiie sttt see e
Total del capital contable .......oecvveiiieieee e
Total del Pasivoy Capital Contable ..........cccoccvveviveviriiie e Ps

Al 31 de diciembre de

2003 2004
3,479.5 3,8135
5,606.9 4,767.8
4,826.9 5,064.4
7,100.1 7,046.8
796.3 1,048.8
21.809.7 21,7413
7,349.3 16,903.3
2,199.1 3,644.9
9.5484 205482
55,321.1 55,194.9
158,701.3 155,381.2
(105,842.2) (107,057.6)
2,461.7 3,575.3
110.641.9 107.093.8
49.250.6 44.239.6
191.250.6 193,622.9
2,634.1 5,031.9
3,173.0 319.9
10,062.8 6,275.2
5,831.9 5,964.6
12,084.4 9,282.1
33.786.2 26.873.7
29,678.5 30,302.4
34,560.4 30,412.3
(10,062.8) (6,275.2)
54.176.1 54.439.5
664.1 656.4
12,580.5 12,8283
9,246.5 7,258.2
22491.1 20.742.9
110.453.4 102.056.1
59.1 61.7
3,624.5 3,624.6
38,1715 41,339.8
(73,101.3) (73,725.9)
(6,100.2) (6,100.2)
104,282.8 107,471.8
7,508.4 14,562.3
74.444.8 87.234.1
6,352.4 4,332.7
80.797.2 91.566.8
191,250.6 193,622.9

L as hotas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados.
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(no auditado)

2004
(nota 3A)

uss 342.3
428.0
454.6
632.6
91
1.951.6

15174
327.2
1.844.6

4,954.7
13,948.0
(9,610.2)
320.9
9.613.4
3971.2
uss 17,380.8

uss 451.7
287
563.3
535.4
833.2
2412.3

2,720.2

2,730.0
(563.3)

4,886.9

58.9
1,151.6
651.5
1.862.0
9.161.2

55
325.4
3,710.9
(6,618.1)
(547.6)
9,647.4
1,307.2
7.830.7
388.9
8.219.6
US$ 17,3808



CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBISIDIARIAS

Estados de Resultados Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de délares de E.U., excepto por la Utilidad por Accidn)

Afios terminados al 31 de diciembre de

(no auditado)
2004

(nota 3A)

8,149.3
(4,586.3)

3,563.0

(828.1)
(883.2)

(1,711.3)

1,851.70

uss

uss

2002 2003 2004
VENEAS NELBS.....eeveeereiesieerieeeeseeste e e sreesteeeesseesteeneesneesseeneeaneenseens Ps 79,7246 85,552.6 90,7839 U.S$
(0007 (0 X0 (SR = o1 SR (44,5406) (49,3184) (51,091.9)
Utilidad Bruta......cccooeeeeeeeesee e 35,184.0 36,234.2 39,692.0
Gastos de operacion:
Gastos de adminiStraCion............ccvecveereeiiee i esee e (10,022.3) (9,483.0) (9,225.5)
GaStOS AE VENTA.....cveeeiie ettt ae e raesra e (9,195.0) (9,374.1) (9,838.8)
Total de gastos de OPEraCion. .........cevveeeereereeeeseeneeeeneeens (19,217.3)  (18,857.1) (19,064.3)
Utilidad deoperacion...........ccovveeeeeeneereeeseesee e seeneeens 15,966.7 17,377.1 20,627.7
Resultado integra de financiamiento:
Gastos fiNANCIENOS .........eeiiieiiie et ee e (4,051.7) (4,545.5) (4,146.6)
Productos fiNANCIENOS .........cooiieeiieriiiie e 5435 199.3 260.9
Resultado por valuacién y redlizacion de instrumentos
FINANCIEIOS ...t (3,856.2) (711.49) 1,335.1
Efecto por cambio de paridad, Neto.............cccevvveiciieiiienieeee, (939.4) (2,049.1) (262.5)
Resultado por posicion Monetaria .........cccveeveeicieescreesveesieeene 4,290.6 3,912.8 4,298.6
Total de resultado integral de financiamiento..............c......... (4,013.2) (3,193.9) 1,485.5
Otros gastos, Neto (NOtas 7, 10y 11) .oveveceeeiieeiiie e (4,743.2) (5,454.0) (5,390.2)
Utilidad antes de impuestos, participacion de los trabajadores
en las utilidades y participacién en compariias asociadas ..... 7,210.3 8,729.2 16,723.0
Impuesto sobre larentay a activo, neto (nota 18A) .........ccceeveeeee. (668.1) (1,070.0) (2,043.6)
Participacién de los trabajadores en las utilidades (nota 18A)........... (125.5) (202.9) (330.2)
Total de impuesto sobre larentay al activo y participacion de los
trabgjadoresen las utilidades.............ccoeiieiiiiniiiieeeee (793.6) (1,272.9) (2,373.8)
Utilidad antes de participacién en compafiias asociadas......... 6,416.7 7,456.3 14,349.2
Participacion en compafiias asociadas............ccoveeveiciieiiiiesie e 374.1 415.2 446.3
Utilidad neta consolidada...........ccccooeerienriienienn e 6,790.8 78715 14,7955
Utilidad netaminoritaria........coccoeveeiieeiieeneesie e 451.6 363.1 233.2
Utilidad neta mayoritaria ..o Ps 6,339.2 7,508.4 14,562.3
Utilidad por Accion Basica (Notas3A Y 21).....cevvevevieeneenennnens Ps 141 158 292
Utilidad por Accién Diluida (notas3A Y 21) .....ccveevieeeevenennnee. Ps 141 155 290

L as notas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados.

uss

(372.2)
234

119.8
(236)
385.9
133.3

(483.9)

1,501.1

(183.4)

(29.7)

(213.1)

1,288.0

40.1

1,328.1
20.9

1,307.2

0.26

0.26



CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
Estadosde Variacionesen el Capital Contable

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de délares de E.U.)

Insuficienciaen Efecto acumulado

Primaen la actualizacion inicial de Total del Total del
Capital colocacion de del capital impuestos Utilidades interés Interés capital
social acciones contable diferidos retenidas mayoritario minoritario contable
Saldos a 31 de diciembre de 2001..................... Ps 3,677.4 30,369.1 (61,933.4) (6,200.2) 106,563.3 72,576.2 23,2116 95,787.8
Dividendos (Ps0.82 pesos por accidn) ............... 24 3,374.0 - - (3,984.1) (607.7) - (607.7)
Aportacion de los accionistas (nota 16A) ........... 0.1 79.8 - = - 799 - 79.9
Recompra de acciones (nota 15A) ........cccceeeenen. 0.3 - - - (425.3) (425.6) - (425.6)
Actualizacion de lainversion y movimientos en _ _ _ _ — —
latenencia Minoritaria. ............ccoc..ovvvverrennne. (8,959.0) (8,959.0)
Inversién de subsidiarias (Nota9) .........ccceeeeeens - - 269.6 - - 269.6 - 269.6
Utilidad (pérdida) integral (nota 15G) ................ - - (8,239.9) - 6,339.2 (1,900.7) 451.6 (1,449.1)
Saldos a 31 de diciembre de 2002..................... 3,679.6 33,822.9 (69,903.7) (6,100.2) 108,493.1 69,991.7 14,704.2 84,695.9
Dividendos (Ps0.85 pesos por accion) ............... 3.6 3,895.8 - - (4,210.3) (310.9) - (310.9)
Aportacion de los accionistas (nota 16A) ........... 0.1 452 - - - 453 - 453
Recompra de acciones (Nota 15A) ...........cccve..... 0.3 407.6 - - - 407.9 - 407.9
Actualizacion de lainversion y movimientos en _ _ _ _ _ _
latenenciaminoritaria...........ccceeeeeecveeeveennen. (8,714.9) (8,714.9)
Inversion de subsidiarias (nota 9) .......ccccceeeeenee. - - (2,865.9) - - (2,865.9) - (2,865.9)
Utilidad (pérdida) integral (nota 15G) ................ - - (331.7) - 7,508.4 7.176.7 363.1 7,539.8
Saldos a 31 de diciembre de 2003..................... 3,683.6 38,1715 (73,101.3) (6,200.2) 111,791.2 74,444.8 6,352.4 80,797.2
Dividendos (Ps0.82 pesos por accion) ............... 2.6 4,154.2 - - (4,319.4) (162.6) - (162.6)
Aportacion de los accionistas (nota 16A) ........... 0.1 67.1 - - - 67.2 - 67.2
Liquidacion de titulos opcionales (nota 15F) ...... - (1,053.0) - - - (1,053.0) - (1,053.0)
Actualizacion de lainversién y movimientos en _ _ _ _ _ _
latenencia minoritaria.........ccooeveeerveneesennenns (2,252.9) (2,252.9)
Inversién de subsidiarias (Nota9) ..........cceeeveens - - (3,274.0) - - (3,274.0) - (3,274.0)
Utilidad (pérdida) integral (nota 15G) ................ - - 2,649.4 - 14,562.3 17,2117 233.2 17,444.9
Saldos a 31 de diciembre de 2004..................... Ps 3,686.3 41,339.8 (73,725.9) (6,200.2) 122,034.1 87,234.1 4,332.7 91,566.8
Saldos a 31 de diciembre de 2004 (nota 3A)
(o auditado) .......ccvvvereeiiiesie e USs 330.9 3,710.9 (6,618.1) (547.6) 10,954.6 7,830.7 388.9 8,219.6

L as notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS

Estados de Cambios en la Situacién Financiera Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004 y millones de ddlares de E.U.)

Afios terminados al 31 de diciembre de

(no auditado)

2004
2002 2003 2004 (nota 3A)
Operacion
Utilidad netamayoritaria........ccccevveerenernnsenesseesesesseee s Ps 6,339.2 75084 145623 uUss$ 13072
Partidas que no implicaron el uso de recursos.
Depreciacion de propiedades, maquinariay equipo............. 6,363.0 6,866.0 6,681.4 599.8
Amortizacion de cargosy créditos diferidos, neto............... 2,961.0 2,983.6 2,869.9 257.6
Deterioro de activosfijoseintangibles..........ccccovevevvrinnnnn, 109.4 1,257.0 1,567.8 140.7
Pensionesy otros beneficios al retiro.........coovvevveeeererinnnnn, 242.3 491.3 470.5 22
Impuestos diferidos en resultados..........ccoveevveveenerineesenenenns (483.6) (465.6) 1,261.1 1132
Participacién en compafiias asociadas..........cccceeeeeeeecereennne, (374.1) (415.2) (446.3) (40.2)
INEErES MINOMTANO ..ot 451.6 363.1 233.2 209
ReCUr sOSAE OPEr aCiON.......ccvveeererererererierersesesesssssssensnenns 15,608.8 18,588.6 27,1999 2,441.5
Cambios en el capital de trabgjo excluyendo efectos de
adquisiciones:
(@I 01 =S T (o 2,612.1 (671.8) 736.1 66.1
Otras cuentas por cobrar y otros activos.........cccvvverevenennnn, 1,265.9 270.2 (332.9) (29.9)
INVENTAMTOS .....veveveieieieieie ettt seeas (386.1) 1,628.4 (151.2) (13.6)
ProVEEONES.......cocveieieieieie ettt 619.3 849.9 156.7 141
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar ............eweee. 550.8 (1,961.3) (2,780.2) (249.6)
Desinversion neta en capital detrabgjo...........cccocuveeeeneee. 4,662.0 115.4 (2,371.5) (212.9)
Recursos netosde oper acion..........cveeeerererennenenenenens 20,270.8 18,704.0 24,8284 2,228.6
Financiamientos
Préstamos bancarios obtenidos (pagados), neto............cceuee.e. 3,057.3 (3,248.8) (5,734.3) (514.7)
Documentos por pagar, neto, excluyendo €l efecto
[0 0 0] o 1= 1 T (363.2) 1,290.0  (7,090.4) (636.5)
Préstamos bancarios adquisicion de RMC Group p.l.c............ - - 8,756.0 786.0
Inversion de compaiias SUDSIdIiarias.........ccoeeveveveveveveveveseveseenns (5.3) (23.9) - -
Liquidacion detitulos OpCional€s..........cocvvvevevevevevecesese e, - - (1,053.0) (94.5)
Dividendos pagados.........ccceeverieeenererierenenesseesesesesese s (3,984.1) (4,210.3) (4,319.9) (387.7)
Aportacion de los accionistas por reinversion de dividendos . 3,376.4 3,899.4 4,156.8 3731
Aportacion de los accionistas por programa de opciones......... 79.9 45.3 67.2 6.0
Recompra de capital preferente en compafiias subsidiarias..... (4,920.2) (7,801.5) (791.0) (71.0)
Disposicion (adquisicion) de acCiones propias.........evveeeveeean, (425.6) 407.9 - -
Otros financiamientos, NELO.........cceveerererieenerreere s 3,594.7 3,743.2 (1,824.9) (163.8)
Total definanciamientos (Pagos) .......cccvvveveveverererenenns 409.9 (5,898.7) (7,833.0) (703.1)
I nversiones
Propiedades, maguinariay equipo, NELO.........ccorererererrerenerens, (5,166.2) (4,703.2)  (4.834.9) (434.0)
Adquisicion de subsidiariasy asociadas..........coccevvereerenrenennn, (3,210.9) (973.5) (186.4) (16.7)
Inversion en RMC Group P.l.Ce..eveveeeveneneenrrenesee s, - - (8,756.0) (786.0)
Desinversion de aCtiVoS........ccveverereeenneneess s eseseneens 653.8 167.1 709.3 63.7
INtErES MINONTANO.....c.ceeeeee et (3,474.5) (913.3) (1,461.9) (131.2)
(05 100/ o1 = o (013 (2,263.7) (604.1) 1,551.6 139.3
Otrasinversionesy efecto de conversion monetario................. (7,852.2) (6,699.3) (3,683.1) (330.6)
Total dEINVEr SIONES........eeeeeeeeeeeeeseseeeeeeeeeesseseeeeeseeee (21,313.7) (13,726.3) (16,661.4) (1,495.5)
Aumento (disminucién) ddl efectivo einversiones......... (633.0) (921.0) 334.0 30.0
Saldo a inicio del GErCiCio......cocovvvreeererererrerereee s 5,033.5 4,400.5 3,479.5 312.3
Saldo al final del gercicio........ccccvvvevevcccvnecscierene, Ps 4,400.5 3,479.5 38135 US$ 342.3

L as notas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados.
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1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

CEMEX, SA. de C.V. (CEMEX o la Compafiid) es una sociedad mexicana, controladora de compafiias cuyas
actividades principales se orientan hacia la produccion y distribucion de cemento, concreto y agregados, asi como
servicios utilizados en laindustria de la construccién.

2.EVENTO SOBRESALIENTE EN 2004

El 27 de septiembre de 2004, CEMEX anuncio una oferta publica para la compra de las acciones en circulacion de
RMC Group p.l.c. (“RMC") por aproximadamente U.S.$4,100 millones en efectivo. Considerando la deuda asumida, €
vaor de RMC es cercano a los U.S.$5,800 millones. RMC es una empresa con base en el Reino Unido, y es un
productor y distribuidor lider en € mercado internaciona de productos y servicios utilizados principamente en la
industria de la construccién. Asimismo, RMC es uno de los mayores productores europeos de cemento y uno de los
distribuidores més grandes de concreto y agregados en e mundo. Como parte del proceso de compra en 2004, CEMEX
adquirié aproximadamente el 18.8% de las acciones de RMC por £432 millones (U.S.$786 millones). En 2003, de
acuerdo con informacion publica, RMC vendié aproximadamente 15.7 millones de toneladas de cemento, 55.5 millones
de metros clibicos de concreto y 158 millones de tonel adas de agregados.

L os consgjos de administracion de ambas empresas aprobaron la transaccidn el 27 de septiembre de 2004, la cual quedo
sujeta a la autorizacion de los accionistas y de las autoridades de competencia de Europa y de los Estados Unidos de
Norteamérica. El 17 de noviembre de 2004, en asamblea extraordinaria de accionistas de RMC, mas del 99% dio su
aprobacion, con lo cual, los accionistas se comprometieron a vender sus titulos a CEMEX. Por otra parte, € 8 de
diciembre la @mision Europea autorizd la transaccion bagjo la regulacién de fusiones vigente en la Comunidad
Europea. Al 31 de diciembre de 2004, la adquisicion de RMC se encuentra pendiente a la espera de la autorizacion de
las autoridades de competencia de |os Estados Unidos de Norteamérica, misma que se esperarecibir afinalesde enero o
principios de febrero de 2005.

El 1 de marzo de 2005, después de recibir aprobaciones pendientes, CEMEX finalizé la adquisicion (nota 24(w)).
3. PRINCIPALESPOLITICASCONTABLES
A) BASESDE PRESENTACION Y REVELACION

L os estados financieros adjuntos se prepararon en acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados
en México (PCGA), los cuales reconocen los efectos de la inflacion en lainformacién financiera. Todos |os montos se
presentan en pesos mexicanos constantes (“pesos’ 0 “Ps’) y, parad afio de 2004, en los estados financieros |os montos
en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica (“dolares’ 0 “U.S.$"), esto Ultimo no esta auditado y es presentado
para conveniencia del lector a un tipo de cambio de U.S.$1=Ps11.14, tipo de cambio de CEMEX a 31 de diciembre de
2004.

Cuando se hace referenciaa “£” o libras, se trata de libras esterlinas. Con excepcidn de cuando se menciona “millones
de ddlares’, “utilidad por accién” y “precios de titulos’, las cifras de las notas a |l os estados financieros se expresan en
millones de pesos mexicanos constantes d cierre del Ultimo periodo queseinforma.

Cuando se menciona “CPQO" o “CPOs’, se trata de los Certificados de Participacién Ordinaria de CEMEX. Cada CPO
representa la participacion en dos acciones serie “A” y una accion serie “B”, representativas del capital social. Cuando
se menciona"ADS' 0 "ADSs", se trata de los "American Depositary Shares”, listados en la Bolsa de Vaores de Nueva
York (“NYSE”). Cada ADS se compone de 5 CPOs. Ver nota 24(w (no auditado)) para una descripcion del split de
acciones propuesto por lacompariia, aprobado el 28 de abril de 2005 en lajunta extraordinaria de asamblea.

Algunas cifras ce los estados financieros y sus notas a 31 de diciembre de 2003 y 2002 se han reclasificado para
hacerlas comparables con lascifras al 31 de diciembre de 2004.

B) ACTUALIZACION DE CIFRASDEL EJERCICIO ANTERIOR

L osfactores de actualizacionde las cifras de afios anteriores se determinan con base en la inflacién promedio ponderaday
€l movimiento del tipo de cambio entre las monedas de cadapaisen que operala Compariiay €l peso mexicano.
2001 a 2002 2002 a 2003 2003 a 2004
Factor de actuaizacion ponderado ...........ccceeveeeceerciennen, 1.0916 1.1049 1.0624
Factor de actualizacion con inflacién mexicana.................... 1.0559 1.0387 1.0539

El capital socid y la prima en colocacion de acciones se actualizan con € factor de inflacion mexicana; las demés
partidas del capital contable se actualizan con el factor de actualizacién ponderado.
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C) BASES DE CONSOL IDACION

L os estados financieros consolidados incluyen los de CEMEX vy los de las empresas en que CEMEX tiene mas del 50%
de sucapital socia y/o gercecontrol. Lossaldos y operaciones entre partesrelacionadas se €liminaron en consolidacion.
Las principales subsidiarias operativas d 31 de diciembre de 2004, ordenadas en funciénde sustenedorasy el porcentgje
de parti ci paci 6n sobre cadasubsidiariapor sutenedora directa, son:

Subsidiaria Pais % de participacion
CEMEX México, S. A. deC.V. ..o, 1 México 100.0
CEMEX ESpafia, SA. ..., 2 Esgpaia 99.7
CEMEX Venezuda, SA.CA. ....covvcrrrrrrrnennn, Venezuela 75.7
CEMEX, INC..tvvrrrrririririnirinisisisisisesesessssssssssssssssssssnsnen: Estados Unidos 100.0
CEMEX (CostaRica), SA. ... vererieeen, 3 CostaRica 98.7
Assiut Cement Company .........coceeeerereerereresenesenesene, Egipto 95.8
CEMEX Colombiag, SA. ..., 4  Colombia 99.6
Cementos Bayano, SA. .....ccvrvvnrnsnnesssseesnenen, Panam& 99.3
Cementos Nacionales, S.A. ..., Republica Dominicana 99.9
Puerto Rican Cement Company, INC..........cocovvevenen, Puerto Rico 100.0
CEMEX AsiaHoldings Ltd. ........ccccovvvvrererenineens, 5  Singapur 29.1
Solid Cement Corporation...........cceeeeveveeeerenereneens 6 Filipinas 29.1
APO Cement Corporation...........ccoceveeeererereenens, 6 Filipinas 29.1
CEMEX (Thailand) Co. Ltd.........ccccoeovrviverrrrnnnes, 7 Tailandia 100.0

1. CEMEX México,SA. deC.V. (“CEMEX México") es latenedora del 100% de las acciones de Empresas Tolteca
de México, SA. de C.V. y de Centro Digribuidor de Cemento, S.A. de C.V. (“Cedice’). A través de Cedice,
CEMEX México eslatenedoraindirectade CEMEX Espafia, SA. y subsidiarias.

2. En junio de 2002, Compafiia Vaenciana de Cementos Portland, S.A. cambié su nombre lega por € de CEMEX
Espafia, SA. (“CEMEX Espafia’).

3. Enjulio de 2003, Cementos del Pacifico, S.A. cambié su nombre legal a CEMEX (CostaRica), S.A.
4. Enagosto de 2002, Cementos Diamante, S.A. cambié su nombrelegal por el de CEMEX Colombia, SA.

5. En agosto de 2004, se adquirié € 6.83% de CEMEX Asia Holdings Ltd. (“CAH"), con lo cua, adicionado a
intercambio de acciones ocurrido en julio de 2002, la participacion accionaria en CAH se incrementd a
aproximadamente 99.1% (nota 9A).

6. Representa la participacion através de CAH en los beneficios econdmicos de estas entidades. La participacidn de
CAH en los beneficios econémicos de Solid y APO es de 100%. En diciembre 23 de 2002, Rizal se fusiond con
Solid.

7. Enjulio de 2002, Saraburi Cement Company Ltd. cambi6 su nombre a CEMEX (Thailand) Co. Ltd.

D) OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA Y CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS DE
EMPRESASEXTRANJERAS

L as operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente alafechaen que serealizan. Los activosy
pasivos monetarios en moneda extranjera se vallian en pesos a tipo de cambio vigente a la fecha de los estados
financierosy las fluctuaciones cambiarias resultantes se reconocen en los resultados del gercicio, con excepcion de las
fluctuaciones de financiamientos en moneda extranjera identificados con la adquisicion de subsidiarias en € extranjero
y de saldos entre partes relacionadas en moneda extranjera que tienen naturaleza de inversion de largo plazo, las cuales
seregistran en el capitd contable, como parte del resultado por conversion de subsidiarias en el extranjero.

L os estados financieros de | as subsidiarias extranjeras se actualizan en su moneda de origen, con base en lainflacién de
cada pais y, posteriormente, se convierten al tipo de cambio de cierre del gercicio para las cuentas de balance y de
resultados. El tipo de cambio peso a dolar utilizado por CEMEX es un promedio de tipos de cambio de mercado
disponibles paralaliquidacion de sus transacciones en moneda extranjera.
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E) EFECTIVO E INVERSIONES (nota 4)

Lasinversiones presentadas en este rubro se integran por valores de renta fija con un vencimiento atres meses o menos,
asi como por valores negociables de renta variable facilmente convertibles en efectivo.

Las inversiones de renta fija se registran al costo més los intereses acumulados. Las inversiones en valores negociables
de renta variable se vallian a su valor de mercado. Los resultados en valuacion, los intereses acumulados, asi como los
efectos inflacionarios derivados de estas inversiones, se incluyen en los resultados del gercicio como parte del
Resultado Integral de Financiamiento.

F) INVENTARIOSY COSTO DE VENTAS (nota 7)

Los inventarios se presentan a su costo de reposicion o valor de mercado, el menor. El costo de repaosicién corresponde
al precio de la Ultima 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 gercicio mas reciente que se presenta.

La Compafiia analiza los saldos de inventarios para determinar si, por la ocurrencia de eventos internos, como pueden
ser dafios fisicos, 0 externos, como pueden ser cambios tecnoldgicos o condiciones de mercado, alguna porcion de
dichos sal dos ha quedado obsoleta o se ha deteriorado. Cuando se presenta un caso de deterioro, se disminuye € saldo
del inventario asu valor neto de realizacion, en tanto que, cuando se presenta una situacion de obsolescencia, lareserva
seincrementa, en ambos casos contralos resultados del gercicio.

G) INVERSIONESY CUENTASPOR COBRAR A LARGO PLAZO (nota9)

Lainversion en compafias asociadas se presenta valuada por € método de participacion, cuando la tenencia accionaria
se encuentraentre el 10%y € 50% y no se gerce control. Este mé&odo consiste en adicionar al costo de adquisicion de
las acciones la proporcién gque le corresponde a la tenedora en el capital, los resultados y |os efectos de inflacion de la
emisora, posteriores a su fecha de compra.

Otras inversiones de largo plazo, incluidas en este rubro, se reconocen a su valor razonable y los cambios en valuacion
seincluyen en los resultados del gjercicio como parte del Resultado Integral de Financiamiento.

H) PROPIEDADES, MAQUINARIA 'Y EQUIPO (nota 10)

Las propiedades, maguinariay equipo se actualizan, tomando como base la inflacién del pais de origen del activoy la
variacion del tipo de cambio entre lamoneda de dicho paisy lamoneda en que seinforma, y se deprecian por el método
de linea recta, con base en sus vidas (tiles, las cuales son de aproximadamente 50 afios para edificios de oficinas y de
10 a 35 afios para edificios industriales, maquinaria y equipo. Las propiedades, maquinaria y equipo estédn sujetos a
evaluaciones periodicas por deterioro (nota3U).

El Resultado Integra de Financiamiento proveniente de pasivos financieros obtenidos durante la construccion o
instalacion de activos fijos se capitaliza, como parte del valor delos activos.

1) ACTIVOSINTANGIBLES, CARGOSDIFERIDOSY AMORTIZACION (nota 11)

En apego a Boletin C-8, “Activos Intangibles’, los activos intangibles adquiridos, asi como loscostos incurridos en €
desarrollo de activos intangibles, se capitalizan, en la medida en que se identifican beneficios futuros asociados y se
evidenciacontrol sobre dichosbeneficios. Las erogaciones que no relinen estos requisitos se cargan alos resultados en la
medida que se incurren. Los activos intangibles se presentan a su valor actualizado y se clasifican como de vida
definida, los que se amortizan durante € periodo de obtencion de los beneficios, y de vida indefinida, los que no se
amortizan a no poderse precisar laterminacion del periodo de obtencion de beneficios. La amortizacion de los activos
intangibles, excepto € exceso del costo sobre el valor en libros de subsidiarias (“crédito mercantil”), se calcula por €l
método de linearecta.

L os activosintangibles adquiridos en unacomprade negocios se vallan por separado asu valor razonable alafechade
compra. Cuando dicho valor no puede determinarse, se incluyen como parte del crédito mercantil, € cua se amortizo
hasta € 31 de diciembre de 2004, en apego a la normatividad vigente. Hasta dicha fecha, CEMEX amortiz6 el crédito
mercantil por d método defondo de amortizacion, que persigue un mejor enfrentamiento con la generacion de ingresos
provenientes de las empresas adquiridas. El crédito mercantil generado antes de 1992 se amortizé en un maximo de 40
anos, en tanto que el generado por compras de 1992 al 31 de diciembre de 2004, se amortiz6 en un maximo de 20 afios.
A partir del 1° de enero de 2005, en apego a lo establecido por el nuevo Boletin B-7 (nota 23), el saldo en libros del
crédito mercantil dejard de amortizarse y se sujeta a pruebas periddicas por deterioro.
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L os costos directos originados en la emision o contratacion de deuda se capitalizan y se amortizan durante la vigencia
de cada transaccidn, como parte de la tasa de interés efectiva. Estos costos incluyen descuentos, comisiones, asi como
honorarios de abogados, agentes colocadores, consultores e impresores. Asimismo, |os costos directos asociados con €l

desarrollo de aplicaciones de informética (software) para uso interno se capitalizan y se amortizan a los resultados de
operacion durante lavida Util de las aplicaciones, que en promedio se estimaen aproximadamente 4 afios.

L os gastos preoperativos y otros cargos diferidos reconocidos en afios anteriores, en apego a la normatividad vigente en
esas fechas, se contindian amortizando en su periodo origina. Los activos intangibles estan sujetos aeval uaciones por
deterioro (nota 3U). La adopcion del Boletin G-8 sdlo implicd la agrupacién de los activos intangibles en |as categorias
antes sefialadas (nota 11).

J) PENSIONESY OTROSBENEFICIOSAL RETIRO (nota 14)

L os costos por los beneficios de los empleados por planes de pensiones y otros beneficios a retiro, incluyendo gastos
meédicos, seguros de viday primas de antigliedad, tanto por ley como por ofrecimiento de la Compariia, se reconocen en
los resultados de operacidn, con base en cdculos actuarides del valor presente de estas obligaciones, durante la
prestacion de los servicios. La amortizacion de los servicios anteriores (activo de transicion) y de las variaciones en
supuestos y gjustes por experiencia se efectlia durante la vida estimada de servicio del personal. En agunos planes de
pensiones se han creado fondos irrevocables para cubrir € pago de las obligaciones. Las hip6tesis actuariales sobre las
cuales se determinan los pasivos laboraes de la Compafiia consideran € uso de tasas reales (tasas nominales
descontadas por inflacién).

Hasta € 31 de diciembre de 2004, otras compensaciones a término de la relacién laboral, tales como indemnizaciones,
se reconocieron en los resultados del gercicio en la medida en que se incurrieron. En algunos casos justificados se
crearon provisiones por estos conceptos. A partir del 1° de enero de 2005, como resultado de una modificacion al
Boletin D-3, “ Obligaciones Laborales’, los costos por obligaciones a término de la relacién laboral se reconoceran
durante el periodo de servicios estimado del personal.

K) IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC), PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORESEN LASUTILIDADES (PTU) E IMPUEST OS DIFERIDOS (nota 18)

L os cargos a resultados por ISR, IMPAC y PTU reconocen los importes causados en el gjercicio, asi como los efectos
deISRy PTU diferidos. El ISR diferido consolidado representala suma del efecto determinado en cada subsidiariay se
obtiene por el método de activos y pasivos, mediante la aplicacion de la tasa de ISR vigente a total de diferencias
temporal es resultantes de comparar los valores contables y fiscales de los activosy pasivos, considerando en su caso las
pérdidas fiscales por amortizar, asi como los saldos de impuestos por recuperar y otros créditos fiscales, previo andlisis
de su recuperacion. El efecto por cambios en las tasas de ISR vigentes se reconoce en |os resultados del periodo en €

gue ocurrey esoficia el cambio detasa. Sereconoce € efecto de PTU diferida por aquellas diferencias temporales que
surgen entre la utilidad netadel gercicioy larentagravable paraPTU, que no sean de caracteristicas recurrentes.

El efecto acumulado inicial, por laadopcién del método de activosy pasivos, sereconoci6 € 1° de enero de 2000 dentro
de capita contable, en € rubro “Efecto acumulado inicial de impuestos diferidos’. Los activos y pasivos y sus
correspondientes valores fiscaes difieren sustanciamente entre el consolidado y la tenedora. En € estado de
variaciones en el capital contable, & efecto acumulado inicial de impuestos diferidos corresponde a consolidado. La
diferencia entre e efecto acumulado inicial del consolidado y e de la tenedora se incluyé dentro del rubro
“Insuficienciaen laactualizacién del capital contable”.

L) RESULTADO POR POSICION MONETARIA

El resultado por posicion monetaria representa la utilidad o pérdida por la posesion o tenencia de activos y pasivos
monetarios en entornos inflacionarios y se calcula aplicando la inflacién del pais de origen de cada subsidiaria a su
posicion monetaria neta (diferencia entre activos y pasivos monetarios).

M) INSUFICIENCIA EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE (nota 15)

Lainsuficiencia en la actualizacion del capital contable incluye: (i) € resultado por tenencia de activos no monetarios;
(ii) los efectos de conversion de los estados financieros de subsidiarias en e extranjero, neto de las fluctuaciones
cambiarias derivadas de la deuda en moneda extranjeraidentificada con la adquisicion de subsidiarias en el extranjeroy
delos saldos entre partes rel acionadas en moneda extranjera que tienen naturaleza de inversién de largo plazo (notas 3D
y 15D); y (iii) los ef ectos por valuacion y realizacion de aquellos instrumentos financieros derivados que califican como
instrumentos de cobertura, los cuaes se registran temporalmente o de manera permanente dentro del capital contable
(nota 3N).
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N) INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS (notas 12y 17)

En apego a las directrices establecidas por € Comité de Riesgos, CEMEX utiliza instrumentos financieros derivados
para cambiar € perfil de riesgos relacionados con movimientos en tasas de interés y monedas de los financiamientos
contratados, como medida para reducir € costo financiero (nota 12) y como fuente alternativa de financiamiento (nota
17), asi como cabertura: (i) de transacciones proyectadas, (ii) de los activos netos en € extranjero y (iii) de los
programas de opciones a gecutivos. Los instrumentos se negocian con instituciones financieramente sdlidas, por lo que
se considera que € riesgo de incumplimiento de las obligaciones acordadas por las contrapartes es minimo. Al 31 de
diciembre de 2004 y 2003, algunos instrumentos han sido designados contablemente como coberturas de instrumentos
de deuda o capital. En otros casos, no obstante que complementan |la estrategia financiera de la Compafiia, no han sido
designados como coberturasal no cumplir con las reglas contables correspondientes.

A partir del 1° de enero de 2001, en apego d Boletin C-2, *Instrumentos Financieros’, la Compafiia reconoce los
instrumentos financieros derivados como activoso pasivosen el balance general asuvalor razonable estimado (fair value)
y los cambios en dicho valor enlos resultadosdel periodo en que ocurren.

Las excepciones a esta regla, en lo que se refiere a las transacciones designadas por la Compafia 'y que califican con
fines de cobertura, son las siguientes:

a A partir de 2002, los cambios en e valor razonable de instrumentos de intercambio (swaps) de tasas de interés
variable por fija, designados como cobertura contable de los flujos de efectivo asociados a los intereses de una
porcién de la deuda contratada, asi como los destinados a cubrir la tasa de interés a la que se espera contratar
deuda proyectada o renegociar la existente, se reconocen temporalmente en el capital contable (nota 15G) y se
reclasifican a los resultados, en el caso de la deuda proyectada, en la medida en que los intereses de la deuda ya
reconocidaen baance se devengan.

b) Los cambios en € valor razonable estimado de contratos forward de moneda, designados como coberturas de una
porcion de lainversion netade subsidiarias en el extranjero, se reconocen en el capital contable, como parte del
resultado por conversién (notas 3D y 15D). Lareversiéon del efecto acumulado en e capital por € estado de
resultados seredizariaa disponer delainversion en el extranjero.

c) A partir de 2001, los cambios en el vaor razonable de los contratos forward, que han sido designados como
cobertura de los programas de opciones a gjecutivos, se reconocen en los resultados dentro del resultado integral
de financiamiento, como parte del costo generado por dichos programas. Los efectos originados por contratos
forward sobre acciones propias ho designados con fines de cobertura de opciones a gjecutivos, asi como por
instrumentos derivados de capital (warrants o titulos opcionales), se reconocen en € capital contable a momento
desuliguidacion (notas 16y 17).

d) Los cambios en vauacion de los instrumentos derivados de moneda, contratados para la cobertura de un
compromiso en firme, se reconocen através del capital contable, y se reclasifican a estado de resultados una vez
gue tiene lugar la operacion subyacente al compromiso en firme, en la medida en que los efectos del elemento
sujeto de cobertura impactan en los resultados. En € caso de la cobertura del riesgo de tipo de cambio de un
compromiso en firme para la compra de una inversién neta en el extranjero (nota 17B), € efecto acumulado en
capital sereclasificaalosresultadosa ocurrir lacompra.

Para fines de presentacion en el balance general, los activos o pasivos por reconocimiento del valor razonable estimado
de instrumentos derivados de intercambio de tasas de interés y moneda (Cross Currency Swvaps 6 CCS), contratados
para cambiar €l perfil de tasay moneda de deuda vigente, se reclasifican como parte del saldo de los financiamientos
asociados, hasta por € monto necesario para presentar la deuda como s hubiera sido originamente contratada en las
tasas y monedas intercambiadas, reflejando los flujos de efectivo que se espera recibir o entregar al vencimiento. El
remanente no reclasificado, resultante de la diferencia entre los tipos de cambio forward y aquellos a la fecha de los
estados financieros, permanece dentro de otros activos u otros pasivos, de corto y largo plazo, segin seael caso. Como
resultado de nuevos pronunciamientos contables, la reclasificacion antes mencionada ya no se efectuara a partir del 1°
de enero de 2005, con lo cual, la deuda permanecera en sus monedasy tasas originales (nota 23).
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Los flujos de efectivo periddicos, generados por los swaps de tasas de interés y los CCS, se reconocen en € gasto
financiero gustando la tasa de interés efectiva de la deuda relacionada. Para los demés instrumentos derivados, los
flujos de efectivo se reconocen dentro del mismo rubro donde impactan los efectos del instrumento primario sujeto ala
relacion de cobertura contable o econdmica. En € caso de instrumentos no asociados con una exposicion identificada,
los flujos de efectivo se reconocen como parte del Resultado por Valuacion y Realizacion de Instrumentos Financieros.
Las primas pagadas por instrumentos de coberturase difiereny amortizan al os resultados durante lavidadel instrumento o
inmediatamente d liquidarlo; paralos otros casos, las primas se registran en los resultados d momento de ser pagadas 0
recibidas.

El valor razonable estimado representa la cantidad por la cua puede intercambiarse un activo financiero o liquidarse un
pasivo financiero entre partes interesadas y dispuestas, en una transaccién en libre competencia. En ocasiones existe un
mercado de referencia que proporciona el valor razonable; en ausencia del mismo, dicho valor se determina por e valor
presente neto de los flujos de efectivo proyectados o a través de model os mateméticos. Los valores razonables de los
instrumentos financieros derivados, determinados por CEMEX y utilizados para reconocimiento y revelacién en los
estados financieros y s notas, se validan con las confirmaciones de dichos vaores recibidas de las contrapartes
financieras.

0O) RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Los ingresos se reconocen una vez realizado el embargque de cemento o concreto alos clientes y estos han asumido €
riesgo de pérdidas. En € caso de ingresos de actividades distintas a giro principa de la empresa, estos se reconocen
cuando € ingreso ha sido realizado, mediante la entrega del bien o la prestacion del servicio relacionado, y no existe
ninguna condicién o incertidumbre que pudieraimplicar lareversién del mismo.

P) CONTINGENCIASY COMPROMISOS

Las obligaciones o pérdidas asociadas con contingencias se reconocen como pasivo en € balance general cuando existe
una obligacion presente resultante de eventos pasados, es probable que los efectos se materialicen y se pueden

cuantificar razonablemente; de otro modo, se revelan cualitativamente en las notas a los estados financieros. L os efectos
de compromisos de largo plazo establecidos con terceros, como es & caso de contratos de suministro formalizados con
proveedores o clientes, se reconocen en |os estados financieros considerando la sustancia de | os acuerdos con base en lo
incurrido o devengado. Los compromisos relevantes se revelan en las notas a los estados financieros. No se reconocen
ingresos, utilidades o activos contingentes.

Q) UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL (nota 15G)

La Compafiia presenta la utilidad (pérdida) integral y sus componentes como un solo renglén dentro del estado de
variaciones en el capital contable. La utilidad (pérdida) integra representa los movimientos que durante e periodo
presentd el capital contable por diversos conceptos que no constituyen aportaciones o distribuciones de capital a los
accionistas.

R) USO DE ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros requiere ala administracion efectuar estimaciones y suposiciones gque afectan
los saldos de activos y pasivosy larevelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi
como los ingresos y gastos del periodo. Los rubros importantes sujetos a estas estimaciones y suposiciones incluyen €
valor en libros del activo fijo, las estimaciones de valuacion de cuentas por cobrar,inventariosy activospor ISR diferido,
lavauacion de instrumentos financieros y los activos y pasivos relativos a obligaciones laborales. Los resultados reaes
pueden diferir de estas estimaciones.

S) CONCENTRACION DE CREDITO

La Compafila vende sus productos principalmente a distribuidores de la industria de la construccién, sin una
concentracion geogréfica especifica dentro de los paises en los que la Compariia opera. Al 31 de diciembre de 2002,
2003 y 2004, ningun cliente, en lo individual, tenia una participacion significativa en los importes informados de
ventas, & como en los saldos de clientes. En adicién, no existe concentracion significativa en algin proveedor
especifico por lacomprade materias primas.

T) OTROSINGRESOSY GASTOS

El rubro de otros ingresos y gastos, en €l estado de resultados, se integra principa mente por la amortizacién del crédito
mercantil, cuotas compensatorias (dumping), resultados en venta de activos fijos, pérdidas por deterioro de activos de
larga vida, € resultado neto por la extincion anticipada de financiamientos y otras partidas diversas que son de
naturalezainusual o0 no recurrentes.
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U) DETERIORO DE ACTIVOSDE LARGA VIDA (notas10y 11)

La Compariia andliza los saldos de su maquinaria y equipo, activos intangibles de vida definida y otras inversiones,
cuando se han presentado factores tales como la ocurrencia de un evento adverso significativo, cambios en € medio
ambienteoperativo del negocio, cambios en utilizacion o en tecnologia, asi como expectativas de resultados de operacion
para cada unidad generadora de efectivo, para determinar si el vaor en libros de estos activos no sera recuperado, en
CuUy0 caso, Se reconoce una pérdida por deterioro en los resultados del periodo en que se determina, resultante cil
exceso del valor en libros sobre € valor presente neto de los flujos de efectivo estimados que son relativos a dichos
activos.

Asimismo, CEMEX analiza periddicamente €l valor en libros del crédito mercantil y otros activos intangibles de vida
indefinida, mediante la determinacién de los flujos de efectivo que se refieren ala unidad de reporte a que refieren estos
activos. Una unidad de reporte es la agrupacion de una o mas unidades generadoras de efectivo. Los flujos de efectivo
son descontados a su valor presente y se reconoce una pérdida por deterioro en € caso que dichos flujos sean menores
gue € valor neto en libros de la unidad de reporte.

V) OBLIGACIONES PARA RESTAURAR SITIOSO MEDIO AMBIENTE POR EL RETIRO DE ACTIVOS
AL TERMINO DE SU VIDA UTIL (nota 13)

A partir del 1° de enero de 2003, en apego a Boletin C-9, “Pasivos, Provisiones, Activos y Pasivos Contingentes y
Compromisos’, la Compafiia reconoce las obligaciones ineludibles, legales o asumidas, para restaurar € sitio o medio
ambiente por retiro de activos a término de su vida (til. El valor de estas obligaciones representa €l valor presente neto
de los flujos de efectivo que se estima incurrir en los procesos de restauracion y se reconocen inicialmente contra el

valor en libros de los activos relacionados. El monto incremental en el activo se deprecia a los resultados de operacion
durante lavida (til remanente del activo, en tanto que €l incremento del pasivo por € simple paso del tiempo se cargaa
los resultados del periodo. Los gjustes a pasivo por cambios en los flujos de efectivo estimados o del tiempo estimado
del desembolso, se efectlian contra el activo fijo y se modificala depreciaci dn prospectivamente.

A la fecha de implementacidn, la Compafiia ya habia creado pasivos por las situaciones conocidas, asi que para
implementar esta nueva disposicion se practicd un andlisis global, con € fin de identificar situaciones existentes
adicionales, proceder a su cuantificacion y en su caso a registro contable. Las obligaciones por restauracion, en € caso
de CEMEX, se relacionan principalmente con los cogos futuros de demolicién, limpiezay reforestacion, derivados de
compromisos, tanto legales como asumidos, para que al término de su operacidn, queden en determinadas condiciones
los sitios donde se extraen materias primas, las terminales maritimas, asi como otros sitios productivos. Por aquellas
situaciones identificadas y cuantificadas, con efecto a 1° de enero de 2003, se generd un pasivo por remediacion de
aproximadamente Ps537.2, el cua sereconocié contrael activo fijo por Ps388.1, € activo por ISR diferido por Ps58.0 y
un efecto acumulado inicial por Ps91.1, € cua se registré en e capital contable como un elemento dentro de la utilidad
integral.

W) PROGRAMASDE OPCIONES PARA LA COMPRA DE ACCIONESA LOSEJECUTIVOS (nota 16)

La Compafiia reconoce €l costo asociado con programas de opciones a los gecutivos por medio del método de valor
intrinseco, por aguellos programas en los cuales, a la fecha de ser otorgadas las opciones, no se conoce € precio de
gercicio a cua se van a gercer las acciones subyacentes, por efecto de que dicho precio de gercicio es creciente
(variable) en la vida de las opciones. Mediante é método de valor intrinseco, los cambios en la apreciacion de las
opciones a favor del gecutivo, representada por la diferencia entre e precio de mercado del CPO y el precio de
gercicio establecido en la opcion, se reconoce como costo en los resultados del periodo, dentro del Resultado Integral
de Financiamiento. La Compafiia no reconoce costo por aquellos programas en los cuales e precio de gercicio esigua
al precio del CPO en lafecha de otorgamiento y permanece fijo durante lavida de la opcion.

4. EFECTIVO E INVERSIONES

Laintegracion de efectivo einversiones a 31 de diciembre de 2003 y 2004 es como sigue:

2003 2004
CAAY DANCOS.....eeeerrrr s Ps 1,767.1 1,615.7
INVErsioneS de reNtafija. ..o e 1,367.4 1,720.4
Inversionesderentavariable...........ccciiinnnnncen, 345.0 477.4
Ps 3,479.5 3,813.5
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5.CLIENTES

La Compafia evalta e historial crediticio y € riesgo de cada cliente, a fin de establecer las estimaciones para cuentas
incobrables que sean necesarias. Los saldos de clientes, presentados a 31 de diciembre de 2003 y 2004, incluyen
estimaciones por cuentasincobrables de Ps671.5 y Ps756.4, respectivamente.

La Compafiia tiene vigentes, con instituciones financieras, programas de venta de cartera (“programas de
monetizacion”). Los programas fueron negociados en México durante 2002, en Estados Unidos durante 2001 y en
Espafia en 2000. Por medio de los programas de monetizacién, CEMEX transfiere de manera efectiva e control sobre
los riesgos y beneficios asociados con 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 @ momento de
la venta, con excepcién del importe de la venta de cartera que esta pendiente de pago por parte de las contrapartes, €l
cual se reclasifica a otras cuentas por cobrar (nota 6). Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, se ha vendido cartera de
clientes por Ps6,507.1 (U.S.$584.1millones) y Ps7,114.0 (U.S.$638.6 millones), respectivamente, dentro de los
programas de monetizacion. La cartera calificable para la venta no incluye aguella que sobrepasa un determinado
numero de dias de vencimiento, asi como lade clientes que pudieran tener una concentracién crediticia, de acuerdo con
los términos de los programas. Los costos de estos programas, originados por el descuento otorgado alos compradores
de la cartera, se reconocen en € estado de resultados y fueron de aproximadamente Ps127.4 (U.S.$11.4 millones) en
2002, Ps113.6 (U.S.$10.2 millones) en 2003y Ps125.7 (U.S.$11.3 millones) en 2004.

6. OTRASCUENTASPOR COBRARY OTRASCUENTASY GASTOSACUMULADOS POR PAGAR

Al 31 dediciembre de 2003 y 2004, otras cuentas por cobrar a corto plazo se desglosan como sigue:

2003 2004
Derivadas de actividades N0 COMErCIalES........cocveeeeieeeeeee e Ps 1,688.6 1,210.1
Por prepagosy valuacién de instrumentos derivados (notas 12 y 17).........c.cv.eee. 5204 1,837.2
INtEreses Y dOCUMENLOS POF CODIAN ...........eevvereeerseseessssesssssssessssessssssssssnssssnsssnnes 1,064.2 1,196.9
Anticipos de vigjey préstamos al PErSONal.........c...... oowverreeeeeeneeeiessensesiessssssssseonss 326.1 4328
OtroS iMPUESLOS POF FECUPEN AN ......cveveeereerieseseseriesesesesseseesessesesssessssssssessssessnsssnsesenes 1,227.6 3874
Ps 4,826.9 5,064.4

Las cuentas por cobrar derivadas de actividades no comerciales se originan principamente de la venta de activos. Los
intereses y documentos por cobrar incluyen Ps1,022.9 (U.S.$91.8 millones) en 2003y Ps1,161.6 (U.S.$ 104.3 millones)
en 2004, originados por los programas de monetizacion (nota 5). Dentro de otros impuestos por recuperar se incluyen
Ps926.8 en 2003 por anticipos de impuestos.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, la integracion del saldo de otras cuentas y gastos acumulados por pagar a corto
plazo es como sigue:

2003 2004

Cuentas'y gastos acumuladoS POF PA0AN .......ccvuvevevevrerereresesinesesesesesssesssesesssesssssssseens Ps 26480 1,856.8
[ NEEIESES POI PAGAN ...ueeeeeeererieteereris it et se bbbttt b b e et e b et ba e se b banas 715.1 575.2
[MPUESIOS POF PAJAN ....ceeveeerieeeerieesieneseesesseseesesseessesesseseesessesessenessesessessesessensssensesens 31874 14534
[DRVTe (< glo(01SY ola g 7= o = OO 95.5 17.8
L (OIS0 TS S0 Lc T 7= S Y T 3,135.5 3,584.4
ANtICIPOSE CLIENTES. ......cuie ettt st sens 915.2 8129
Cuentas por pagar por valuacion de instrumentos derivados (notas 12y 17)........ 1,387.7 981.6

Ps 120844 9,282.1

El rubro de provisiones de pasivo a corto plazo se integra principamente de: (i) remuneracionesy otros beneficios del
persona que han sido devengados a la fecha de los estados financieros; (ii) provisiones de seguros y (iii) provisiones
por litigios relacionados con la porcidn que se esperaliquidar en el corto plazo, como es €l caso de cuotas anti-dumping
(nota 22C) y resoluciones ambientales (nota 22G). ComUnmente, estos importes son de naturaleza revolvente y se
espera que se liquiden y sustituyan por montos similares dentro de los siguientes 12 meses.
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7.INVENTARIOS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los inventarios se integran como sigue:

2003 2004

010 0o (015] =TT =0 0 Ps 1,467.9 1,676.1
PrOQUCLOS €N PrOCESD......e.ceeveceeerierssssesssssssssssssssassssssssssssssssssesssssssssssssssssssssnes 1,921.6 1,603.7
MELEITAS PrIMBS......cocverierereescrestissess st es s s sss s st sssss st sss st essssssssssassanes 587.0 666.2
Material €Sy rEfaCCIONES.........ccocveceeereeereeteceeeestee ettt aaeeae 2,533.6 2,506.7
ANLICIPOS 8 PrOVEBUOIES.........corevereeeeeceserss st st et ssssssssssssssssesasssssesssssns 255.1 265.4
MErCaNCIas BN trANSITO.........c..ocueuceeeeeeteeeeeieesest sttt saeeas 334.9 328.7

Ps 7,100.1 7,046.8

En diciembre de 2004, con base en los andlisis periodicos de deterioro de inventarios (nota 3F), se reconocieron
pérdidas por deterioro aproximadas de U.S.$16.9 millones (Ps188.3) dentro de otros gastos.

8. OTROSACTIVOSCIRCULANTES

Al 31 dediciembre de 2003 y 2004, laintegracidn de otros activos circulantes en el consolidado es como sigue:

2003 2004
PagoS antiCiPadOoS.........cocouvevirireriresese sttt sttt Ps 376.0 471.1
ACLiIVOS N0 CEMENEN0S PAralAVENTAL. .......cvevceeecre ettt sessenens 420.3 5777
Ps 796.3 1,048.8

Los activos no cementeros se presentan a su valor estimado de realizacion, y se originan principalmente de (i) activos
adquiridos como parte delacomprade empresas, (ii) activosdiversos, incluyendo algunosinmuebl esrecibidos de clientes
como pago decarteray (iii) terrenos deinmobiliarias disponibles parasu venta.

9. INVERSIONES Y CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

A) INVERSION EN SUBSIDIARIASY ASOCIADAS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004 la inversion en acciones de compafiias subsidiarias y asociadas, valuadas por €
método de participacién, seintegracomo sigue:

2003 2004

Vaor enlibrosalafechade COMPra......coovrrenrnecnss e Ps 4,149.2 13,1753
Actualizacion por método de partiCipaCiON...........coceveeeeeeeeneeereresesesese s 3,200.1 3,728.0
Ps  7,3493 16,903.3

El balance consolidado excluye la inversién de subsidiarias en acciones de CEMEX, lo cua implico una reduccién al
capital contable mayoritario por Ps9,814.6 (153,594,177 CPOs 'y 30,709,083 titulos opcionales) en 2003 y Ps12,512.1
(154,014,032 CPOs) en 2004.
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Las principales inversiones o desinversiones en compafiias durante 2002, 2003 y 2004 son las siguientes:

VI.

En septiembre 27 de 2004, como resultado de la oferta piblica para la compra de RMC Group p.l.c. (“RMC"),
productor y distribuidor de cemento, concreto y materiales para la construccion con base en € Reino Unido,
CEMEX adquirié 50 millones de acciones de RMC por aproximadamente £432 millones (U.S.$786 millones),
aproximadamente €l 18.8% dd capital de RMC. La adquisicion del restante 81.2% esta sujeta a diversas
autorizacionesy se estima concluyaen el primer trimestre de 2005 (nota 2).

En noviembre 15 de 2004, CEMEX anunci6é haber llegado a un entendimiento preliminar con una empresa
brasilefia para venderle las plantas de cemento en Charlewoix, Michigan, y Dixon, Illinois, ambas en los Estados
Unidos. La transaccién, vauada en aproximadamente U.S.$400 millones, pudiera concluirse durante el primer
trimestre de 2005, sujeto a la formalizacion de la misma. La capacidad combinada de estas plantas es cercana alos
2 millones de toneladas y sus operaciones representan aproximadamente el 10% de las operaciones de CEMEX en
dicho pais.

En agosto de 2004, una subsidiaria adquiri6 € 6.83% (695,065 acciones) del capital de CAH, por cercade U.S.$70
millones. En adicién, en 2004 se intercambiaron 1,398,602 acciones de CAH por 27,850,713 CPOs, con valor
aproximado de U.S.$172 millones (Ps1,916.0). En 2003 se intercambiaron 84,763 acciones de CAH por 1,683,822
CPOs, con valor aproximado de U.S.$7.8 millones (Ps93.2). Los intercambios de 2004 y 2003 se efectuaron por los
acuerdos establecidos en julio 12 de 2002, mediante los cuaes, en 2003 se intercambiarian 1,483,365 acciones de
CAH por 28,195,213 CPOs, los cuaes se modificaron en abril de 2003, acordandose llevar a cabo € intercambio
con respecto de 1,398,602 acciones de CAH durante 2004. En 2002 se adquirieron 25,429 acciones de CAH por
U.S.$2.3 millones. Para fines contables, las 1,483,365 acciones de CAH se consolidan desde julio de 2002, contra
una cuenta por pagar por U.S.$140 millones, equivaente al precio de los 28,195,213 CPOs en la fecha de los
acuerdos ddl intercambio. CEMEX reconocio un cargo en el capita por Ps1,000.4 en 2004, por el exceso del precio
pagado sobre e vaor en libros de las acciones de CAH en poder de minoritarios. A través de las operaciones
anteriores, la participacién en CAH seincrementd a 99.1%.

. En agosto y septiembre de 2003, por un precio combinado aproximado de U.S.$99.7 millones (Ps1,190.5),

CEMEX, Inc. adquirié a la empresa Mineral Resource Technologies, Inc. (“MRT"), distribuidor de minerales
utilizados en la fabricacién de concreto, asi como una planta de cemento y cantera con capacidad de produccién
anual de 560 mil toneladas, localizada en Dixon, Illinois, Estados Unidos, respectivamente. L os resultados de MRT
y la planta de Dixon se incluyen en los estados financieros consolidados desde la fecha de compra. Durante 2002,
CEMEX, Inc. vendio canteras de agregados y otros equipos por un monto aproximado de U.S.$49 millones.

En julio 30 de 2002, a través de una oferta publica de compra, una subsidiaria adquirié € 100% de las acciones de
Puerto Rican Cement Company, Inc. (“PRCC”), empresa cementera establecida en Puerto Rico, por un monto
aproximado de U.S.$180.2 millones de ddlares. Al 31 de diciembre de 2002, los estados financieros consolidados
incluyen e balance genera de PRCC alamisma fechay sus resultados por € periodo de cinco meses terminado e
31 de diciembre de 2002.

En julio de 2002, una subsidiaria adquirio € 30% de los beneficios econdmicos de Solid que eran propiedad de
terceros, por aproximadamente U.S.$95 millones. La Compafiia ya tenia el 70% de los beneficios econémicos de
Solid através de CAH. Como resultado de esta compray de los otros incrementos en la participacion en CAH, los
beneficios econdmicos en Solid se incrementaron de 54.2% a 99.1%.

A continuacion se presenta informacién financiera condensada de Dixon y MRT, empresas adquiridas durante 2003,
gue se consolidaron en los estados financieros de la Compafiiaen € afio de adquisicion:

QLI01 = [0 e 1Yo Ps 1,301.6
B0 = 0 (7= 5 o LT 1194
Capital CONAIDIE.........ciieirierircccr s 1,182.2
VA= 011 < TS USSP TSP TTSTPT Ps 197.6
LT L= o o (=0 o= = o o o 122
L0 1T T0 =0 g 1< - TP 12.1
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, lainversion en compafiias asociadas del consolidado es como sigue:

Actividad Pais % tenencia 2003 2004
RMC Group P.L.C. oveeeeeeeeeeeeeeeeeetesveseessesesssss s, Concreto  Reino Unido 18.8 Ps - 9,186.8
PT Semen Gresik, TOK. ..c..cveeveeeeeeeeceeeeeeieeeeeeeeae, Cemento Indonesia 255 2,919.4 2,774.3
Control Administrativo Mexicano, SA. deC.V. ..... Cemento México 49.0 2,087.9 2,238.5
Trinidad Cement Limited..........c..coocvevvrevrerserennnne, Cemento Trinidad 20.0 341.0 297.8
CementoS Bio BiO, SA. weeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseneeene Cemento Chile 119 438.2 472.6
Cancem, SA.deCV. e, Cemento México 10.0 212.3 228.7
Lehigh White Cement Company ............cc.ceceeeuene. Cemento EU. 245 127.4 1423
Societe des Ciments Antillais..........cc.evveerveereennee. Cemento Antillas Fr. 26.1 170.8 198.6
Caribbean Cement Company Limited................... Cemento Jamaica 5.0 109.0 116.7
[ 1 = SRR - - - 943.3 1,247.0

Ps 7,349.3 16,903.3

Durante 2003, la administracién de PT Semen Padang (“Padang”), subsidiaria de Gresik, por diferentes medios
obstaculizé los derechos de propietario de Gresik, a desconocer ala administracidn de Padang designada por Gresik en
asamblea de accionistas de mayo de 2003. En septiembre de 2003, en virtud de una orden judicial, la administracién
designada por Gresik finalmente asumio funciones. En adicion, la anterior administracion de Padang, no suministrd
informacionfinanciera, necesariaparala consolidacion de Gresik. Los estados financieros consolidados dictaminados de
Gresik, a 31 de diciembre de 2002, incluyeron estados financieros no auditados de Padang. Los auditores externos de
Gresik, quienes también eran auditores de Padang, se abstuvieron de opinar, debido a que Padang represent6 cerca del

16% de los activos netos combinados. En diciembre de 2003, Gresik design6 nuevos auditores para revisar los estados
financieros consolidados de 2002 y 2003. Los problemas de fondo persisten y se relacionan con los acuerdos
establecidos desde 1998 entre & gobierno de Indonesiay CEMEX, determinantes para la decisién de la Compariia de
invertir en Indonesia. Conforme a dichos acuerdos, € gobierno venderiaa CEMEX |la mayoria accionaria de Gresik y
subsidiarias, 10 que no se ha presentado principalmente por la oposicion de la administracion provincial de Sumatra
Occidental, quien argumenta que la venta original de Padang por € gobierno a Gresik, en 1995, es invdida a no
haberse obtenido ciertas aprobaciones necesarias. Por |o anterior, en diciembre de 2003, CEMEX presentd ante el

Centro Internacional parala Solucién de Disputas sobre Inversiones, una solicitud de arbitraje en contraddl gobierno de
Indonesia

El tribuna arbitral se constituyé en mayo de 2004 y celebrd su primera sesién en julio de 2004, en lacua el gobierno
de Indonesia objeto la jurisdiccion del mismo. Al 31 de diciembre de 2004, € tribunal arbitral alin estaba estudiando s
tiene jurisdiccidn paratratar estadisputa. La resolucion sobre el fondo del asunto puede tomar varios afios. Con base en
la informacion que surja de los procesos, CEMEX evaluard en conformidad con sus politicas contables. Al 31 de
diciembre de 2003 y 2004, CEMEX utilizé lamgor informacion disponible para valuar y actudizar su inversion en
Gresik.
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B) OTRASCUENTASPOR COBRAR A LARGO PLAZO

En € consolidado, incluyen activos por valuacién de instrumentos derivados (notas 12 y 17) por Ps1,206.0 en 2003 y
Ps1,660.0 en 2004. Asimismo, incluyen inversiones en fondos privados, registradas a su valor razonable por U.S.$16.1
millones (Ps192.3) en 2003 y U.S.$8.4 millones (Ps93.3) en 2004. De los fondos privados en 2003, aproximadamente
U.S.$9.3 millones (Ps103.8) se reclasificaron en 2004 a efectivo e inversiones, ya que su liquidacion es esperada en un
plazo de tres meses 0 menos. En 2003 y 2004, se contribuyd un aproximado de U.S.$7.3 millones (Ps87.2) y U.S. $2.3
millones (Ps25.6) aestos fondos, respectivamente.

10. PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO

En diciembre de 2003 y 2004, con base en los andlisis de deterioro (nota 3U), se reconocieron pérdidas aproximadas
por Ps318.1y Psl1,130.6, respectivamente, dentro de otros gastos, derivadas de terminales maritimas fuera de servicio
en laregion de Asiay € cierre de activos cementeros en México en 2003 y por d cierre de activos cementeros en
Filipinasy México en 2004. Los activos deteriorados en México durante 2003, habian sido gjustados en 1999, a quedar
fuera de operacion, a su vaor estimado de realizacion, suspendiéndose su depreciacion. El efecto aproximado de
suspender ladepreciacion en 2002 fue de Ps43.3.

11. ACTIVOSINTANGIBLESY CARGOSDIFERIDOS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los activos intangibles de vida definida e indefinida, asi como los cargos diferidos,
Seintegran como sigue:

2003 2004
Intangibles de vida indefinida:
L@ = o [ (o 01 o 1| Ps 50,311.8 47,833.3
AMOrtiZaCioN @CUMUIBOAL.........evrveeriererieseree e e e e seese e e e ne e saesesaenens (8,815.1) (10,213.1)
41,496.7 37,620.2
Intangibles de vida definida:
Costo de aplicaciones de informatica para USO iNteMO .......cccevreeeereererererereeeseeeseeees 3,225.1 3,014.7
Activo intangible por pensiones (NOtA 14).......ccevreererereere s seneens 1,177.2 911.6
AMOrtiZaCioN @CUMUIBOAL.........evreeeriererieserei e e e seese e ee e neseesaeseseenens (1,509.5) (1,937.4)
2,892.8 1,988.9
Cargosdiferidos:
Prepago neto proyectado por pensiones (NOtA 14) .......ucvevveveereeererineeresesiesesesenessenenens 412.0 440.3
Gastos fiNaNCieroS IfErIAOS. .....covvereirerereere e 619.7 551.5
Impuestos diferidos (NOLAL8B) .......cccucveeirererieirerreere e seeens 2,276.8 1,913.9
L1 T PSPPSR 3,316.0 3,567.0
AMOrtiZaCioN @CUMUIBOAL ........veereeerieerieseree e e seese e e e ne s saeseseenens (1,763.4) (1,842.2)
4,861.1 4,630.5
Ps 49,250.6 44,239.6

Resultante de las evaluaciones de deterioro (nota 3U), se reconocieron dentro de otros gastos, pérdidas por deterioro del
crédito mercantil por Ps109.4 en 2002, Ps936.9 en 2003 y Ps248.9 en 2004, relativas en su totalidad a la unidad de
negocio a cargo de los desarrollos de informética en 2002 y 2004, y a esta misma unidad por Ps167.2 en 2003, y a
unidades de negocio en laregion de Asia por Ps769.7 en 2003.

Los gastos por amortizacion de intangibles y cargos diferidos fueron de Ps2,961.0 en 2002, Ps2,983.6 en 2003 y
Ps2,869.9 en 2004, de los cudes € 65%, 69% y 66% se reconocid en otros gastos, respectivamente, en tanto que la
diferencia en cada afio se reconocié dentro de |os gastos de operacion.
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12. PRESTAMOS BANCARIOSY DOCUMENTOSPOR PAGAR A CORTO Y LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, ladeudafinancieraacorto y largo plazo del consolidado por categoriay moneda, asi
como la informacion de tasas deinterés, incluyendo € impacto de losinstrumentos financi eros derivadosrel acionados, es
como sigue:

Tasa Tasaefectiva Valor en Relacion conMontosujeto % sujetoa

Al 31 dediciembre de 2003 original  ponderada libros2  derivados1 aderivados derivados
Préstamos Bancarios corto plazo
Lineas de crédito MEXiCo.........ouveererenreeererennen, Variable 2.1% 7834 - - -
Lineas de crédito extranjero........c.cooeeveeeeernnnnnn, Variable 1.0% 1,850.7 - - -
2,634.1 - -
Documentos por Pagar corto plazo
Programas papel comercial México.................. Variable  6.3% 2,007.8 CCs 2,007.8  100.0%
Programas papel comercial extranjero.............. Variable 2.6% 1,134.3 - - -
Otros documentos POr Pagar .........cveevereererererens Variable 7.4% 30.9 - — -
3,173.0 2,007.8 63.3%
5,807.1
Vencimiento Circulante...........cooovvvrrenenenenenn, 10,062.8
15,869.9
PréstamosBancarioslargo plazo
Sindicados, 2004 a2007 ........cocovvrrrnrnenenens Variable 2.2% 12,594.1 CCs 1,358.3 10.8%
Sindicados, 2004 a2006..........cccovrererererererenenns Fija 7.4% 6,567.8 IRS 6,567.8 100.0%
Préstamos bancarios, 2004 a 2007............c......... Variable 1.8% 7,821.9 - - -
Préstamos bancarios, 2004 a 2006..................... Fija 7.4% 2,694.7 IRS 2,536.9 94.1%
29,678.5 10,463.0 35.3%
Documentos por Pagar largo plazo
Euronotas mediano plazo, 2004 a2009............. Fija 8.0% 3,871.7 CCs 7979  20.6%
Notas de mediano plazo, 2004 a 2007............... Variable 3.0% 7,796.6 CCs 6,883.0 88.3%
Notas de mediano plazo, 2004 a2015............... Fija 5.8% 19,636.0 CCs 6,2279  31.7%
Otros documentos, 2004 a2010..........cccccveeenee. Variable 2.1% 2,804.2 - - -
Otros documentos, 2004 22009 ..........cccceeeurenen. Fija 6.6% 451.9 IRS 4484  99.2%
34,560.4 14,357.2 41.5%
64,238.9
Vencimiento circulante...........coovvvernenenenennnnn, (10,062.8)
54,176.1
] Deuda Corto Tasa Largo Tasa
Deuda por tipo de moneda 2 total plazo efectiva plazo efectiva
DOIAresS.....cocveeiereieieieeiee e, 47,613.8 5,287.8 44%  42,326.0 5.5%
= 0= T 9,573.9 4,799.9 0.6% 4,774.0 1.2%
BUMOS....cooii e 12,443.7 5,591.6 2.8% 6,852.1 3.4%
PESOS MEXICANOS......cocveveieieieieieieie e, 251.5 102.4 7.3% 149.1 7.3%
Libras egipCias......ccccovueeriniereieieinieininieieieis e, 1147 76.8 11.3% 37.9 10.9%
(017257 111010 1< 0 (= ST 48.4 114 11.5% 37.0 12.6%
70,046.0 15,869.9 54,176.1
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Tasaefectiva Valoren Relacion conMontosujeto % sujetoa

Al 31 dediciembrede 2004

Tasaoriginal ponderada libros2  derivados1 aderivados derivados
Préstamos Bancarios corto plazo
Lineas de crédito MéXico.......cccovnveerrereenenns Variable 2.9% 530.5 CCS 7443  100.0%
Lineas de crédito extranjero........c.ccceevererennas Variable 1.4% 4501.4 - - -
5,031.9 744.3 14.8%
Documentos por Pagar corto plazo
Programas papel comercial extranjero.......... Variable 2.5% 252.0 - - -
Otros documentos POr PaGAT .......covveeeeenens Variable 7.4% 67.9 - - -
319.9 - -
5,351.8
Vencimiento circulante..........c..occeeeeenvevnnene. 6,275.2
11,627.0
PréstamaosBancarioslargo plazo
Sindicados, 2005 a2009............cc.ceuurvrerennn Variable 3.7% 22,3914 - - -
Sindicados, 2005 a2009............c.ceeererereenne. Fija 1.4% 2,098.7 - - -
Préstamos bancarios, 2005 a 2007 ................ Variable 2.8% 5,734.3 - - -
Préstamos bancarios, 2005 a 2007 ................ Fija 7.4% 780 - - -
30,302.4 - -
Documentos por Pagar largo plazo
Euronotas mediano plazo, 2005 a 2009......... Fija 11.1% 1,263.3 - - -
Notas de mediano plazo, 2005 a 2008........... Variable 3.7% 8,420.7 CCs 6,611.3 78.5%
Notas de mediano plazo, 2005 a 2015........... Fija 5.7% 19,576.8 CCs 5,098.4 26.0%
Otros documentos, 2005 a2015..................... Variable 3.8% 955.4 - - -
Otros documentos, 2005 22009...........c....ee.. Fija 3.3% 196.1 - - -
30,412.3 11,709.7 38.5%
60,714.7
Vencimiento circulante...........oc..oceeeeeerveeennees (6,275.2)
544395
. Deuda Corto Tasa Tasa
Deuda por tipo de moneda 2 total plazo efectiva Largoplazo efectiva
D0 == F 36,874.5 3,322.0 4.5% 33,5525 4.9%
Y ENES....cocvctieecte et 9,363.0 3,202.7 0.5% 6,160.3 1.5%
BUMOS....o e 10,089.8 4,898.8 2.7% 5191.0 3.5%
Librasesterlings........cccovvevvvrenvinisnessnsinneens 9,286.9 - - 9,286.9 5.5%
PESOS MEXICANOS.....cocvrererererererirererrssseesens 4155 192.5 7.3% 2230 5.3%
Libras egipCias....ccovveerrererieenerereerenesesenensenes 110 11.0 13.5% - -
Otras MONEAaS.......ccverererrrrrrnsssessssens 258 - - 258 15.6%
66,066.5 11,627.0 54,439.5

1 IRS 6 Interest Rate Swaps, son instrumentos utilizados para € intercambio de tasas de interés (nota 12A). CCS 6 Cross Currency
Swaps, son instrumentos que intercambian la tasa de interés y la moneda (nota 12B).

2 Incluye los efectos por intercambio de monedas originados por los CCS.
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L os tipos de cambio més representativos parala deudafinancieraa cierre del periodo son los siguientes:

2003 2004
Pesns Mexicanos POF AOIaT............ccirreciccecse e 11.24 11.14
Y enes japoneseS POr AOIAT .......c.ccucvcveicreicieie et renas 107.39 102.49
LT 01y oo e o - O 0.7948 0.7383
Libras esterlinas por dOIar............ccccerrriciecseee s 0.5599 0.5218

Los vencimientos de ladeuda alargo plazo a 31 de diciembre de 2004 son como sigue:

Consolidado
200 TP Ps 19,929.1
20O 13,697.8
200 T 8,044.5
200 TR 6,666.6
B OO = aTF="o (< =T (=TT 6,101.5
Ps 54,439.5

En & balance general a 31 de diciembre de 2003 y 2004, existian financiamientos de corto plazo presentados como
deuda a largo plazo por U.S.$395 millones (Ps4,716.8) y U.S.$ 847.2 millones (Ps9,438.1), respectivamente, debido a
lacapacidad y laintencion de la Compafiia para el refinanciamiento de dicha deuda con la parte disponible de las lineas
de crédito comprometidas de largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2004, la Compariiay sus subsidiarias tienen las siguientes lineas de crédito, tanto comprometidas
como sujetas adisponibilidad de los bancos, a unatasa anua de interés que fluctta entre 0.5% y 15.6%, dependiendo de
las monedas en que sean contratadas:

Lineas Disponible

Papel comercia europeo (U.S.$600 MillONES)........ccovvvvererrerereerirensenenerenenns Ps 6,684.0 6,684.0
Crédito revolvente (U.S.$ 800 MIllONES).......cccevereereerenireeereresesesenesesseenenenns 8,912.0 5102.1
Papel COMEICIal PESOS......covverreieririererererieree s erse e ree s eesesessssenenens 3,000.0 3,000.0
Crédito en cuentacorriente alargo plazo..........ccceeeeeeeneeeeeseseeeseeseeeseens 1,671.0 -
Otras lineas de crédito en subsidiarias extranjeras...........oocoveeeeeveeeieneeeiesesenns 11,378.7 4,599.8
Otras lineas de Crédito banCarias..........covvvrviriincnscrssess e 6,561.5 1,559.6

Ps 382072 20,945.5

En la informacién de lineas de crédito de la tabla anterior, no se incluyen las lineas acordadas con instituciones
financieras por aproximadamente U.S.$5,050 millones paralaadquisicion de RMC (nota 2).

En junio de 2004, CEMEX contraté una linea de crédito sindicada revolvente de tres afios por U.S.$800 millones. Los
recursos de esta transaccion y otras lineas de crédito fueron utilizados para prepagar U.S.$700 millones del crédito
multi-moneda por U.S.$1,150 millones contratado en 2003 y liquidar el programa de papel comercial de E.U.A. por
U.S.$300 millones.  En octubre 15 de 2003, una subsidiaria en Holanda habia contratado un crédito multi -moneda por
un monto equivalente a U.S.$1,150 millones. Los recursos se obtuvieron: 256.4 millones de Euros con vencimiento a
dos afios y U.S.$550 millones y 32,688 millones de Yenes con vencimiento a tres afios. Dichos montos fueron
utilizados principalmente para € repago de un crédito revolvente por U.S.$400 millones, asi como parala liquidacion
anticipada en 2003 del saldo remanente por U.S.$650 millones de las acciones preferentes rel acionadas con la compra
de CEMEX Inc. (nota 15E).

En marzo de 2004, CEMEX Espafia contratd un crédito multi-moneda sindicado por 400 millones de euros, dividido en
tres partes: 1) linea de crédito revolvente de 364 dias; 2) crédito multimoneda a cinco afios; y 3) crédito a cinco afios
denominado en yenes con tasa fija. Adicionamente, en abril de 2004 CEMEX Espafia, por medio de una subsidiaria,
efectud una colocacion privada a cinco y siete afios por Yenl11,068 millones (U.S.$100.2 millones) con un grupo de
aseguradoras y fondos de pensiones de los E.U.A. Los recursos obtenidos en esta transaccion se utilizaron para
refinanciar deuda de corto plazo y otros propésitos generales.
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En octubre de 2004, culminé una oferta de compra por las notas de una emision por U.S.$200 millones con tasa de
9.625% y vencimiento en 2009, y por las notas remanentes por U.S.$91.6 millones de una emisién con tasade 12.7% y
vencimiento en 2006, sobre las que en 2002 se habia allminado una oferta de compra. Por la oferta en 2004, se
liquidaron U.S.$138.5 millones (Ps1,542.9) y U.S.$39.7 millones (Ps442.3), respectivamente. Al 31 de diciembre de
2003, resultante de una oferta de compra en 2002 por las hotas contasade 12.7%Y vencimiento en 2006, cuya emision
original fue por U.S.$300 millones, € saldo remanente de estas notas fue de U.S.$91.6 millones (Ps1,093.8). Al 31 de
diciembre 2004, e sddo de estas notas es de U.S.$61.6 millones (Ps686.2) y U.S.$51.9 millones (Ps578.2),
respectivamente. Por la oferta de compray premio alos tenedores por la redencion anticipada se incurrié en gastos por
aproximadamente U.S.$54 millones (Ps657.9) en 2002 y U.S.$38 millones (Ps423.3) en 2004, los cuales se
reconocieron dentro de otros gastos.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, con la findidad de: (i) cubrir flujos de efectivo contractuales de ciertos
financiamientos a tasa variable o, en su caso, cambiar € perfil de tasa de interés fija a variable de una porcion de la
deuda (nota 12A), vy (ii) reducir e costo financiero de un grupo de financiamientos, originamente contratados en
ddlares o pesos (nota 12B), la Compafiia ha contratado instrumentos financieros derivados ligados a la deuda de corto y
largo plazo, los cual es se detallan a continuacion:;

A) InstrumentosDerivadosde Tasasde Interés

La informacion de los swaps de tasas de interés a 31 de diciembre de 2003 y 2004, relacionados con la deuda
financiera de corto y largo plazo, es como sigue:

(Cifrasen millonesde

dolares) Monedadela Fechade CEMEX CEMEX Tasa Valor razonable
Deuda relacionada Valor nominal deuda vencimiento  recibe* paga efectiva estimado
Swaps de tasas en 2003
Largo Plazo
Préstamos sindicados ..... U.S$ 550 Dolar Mar 2008 LIBOR 6.5% 7.4% U.S$ (70.3)
Préstamos bancarios....... 250 Dolar Mar 2008 LIBOR 5.4% 7.3% (33.4)
800 (103.7)
No asignados 1
Deudaalargo plazo........ 1,050 Dolar Feb 2009 LIBOR 3.5% 2.3% (124.4)
U.S.$1,850 U.S.$(228.1)

Swaps de tasas en 2004

No asignados 1
Deudaalargo plazo........ U.S.$1,950 Dolar Oct2009 L + 26 bps 5.6% 5.8% U.S.$(174.2)

* LIBOR ("L") eslaLondon Interbank Offering Rate, utilizada en los mercados para deuda denominada en délares.
1 Estosinstrumentos contienen opcionalidad.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los swaps de tasas de interés no asignados presentados en la tabla anterior, los
cuales, no obstante que complementan la estrategia financiera de CEMEX, no cumplen las reglas contables de
cobertura, por 1o que los cambios en valor razonable se reconocieron en los resultados. Al 31 de diciembre de 2003
swaps de tasas de interés por un nominal de U.S.$800 millones fueron designados contablemente como cobertura de
flujos de efectivo contractuales (pagos ce interés) de deuda respectiva negociada en tasa variable y los cambios en €
valor razonable estimado de dichos derivados se reconocieron en el capital contable (nota 3N).

Durante 2004, el valor nominal de los swaps de tasas se increment6 en U.S.$100 millones contrael cierre de 2003. El

incremento se present6 por € gercicio de opciones para intercambio de tasas (swaptions), que dio lugar a un swap de
tasas de interés por U.S.$200 millones y la liquidacion anticipada de swaps de tasas de interés y opciones cap por un
nominal de U.S.$100 millones. De la pérdida aproximada en el valor razonable de los swaps de tasas de interés a 31 de
diciembre de 2003 por U.S.$228.1 millones (Ps2,723.8), pérdidas aproximadas por U.S.$126 millones (Ps1,504.6),

provenian del valor razonable que presentaron los swaptions, los contratos forwards de tasas 6 Forward Rate
Agreements (“FRAS’) y las opciones floor y cap tenian a su vencimiento o liquidacion, y que ya habian sido

reconocidas en los resultados desde su contratacion hasta la fecha de terminacion en periodos anteriores.
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Durante 2003 y 2004, en acuerdo con las contrapartes financieras y resultante de cambios en la mezcla de tasas de
interés del portafolio de deuda financiera, se liquidaron swaps por un valor nominal de U.S.$1,106 millonesy U.S.$100
millones, respectivamente. Provenientes de estas terminaciones, se realizaron pérdidas por U.S.$41.9 millones (Ps500.4)
en 2003y pérdidas por U.S.$8.3 millones (Ps92.5) en 2004, equivalentes a valor razonable de los contratos en lafecha
deliquidacion y se reconocieron en los resultados de cada periodo.

Al 31 de diciembre de 2003, existian swaptions por nomina de U.S.$200 millones que presentaban una pérdida
estimada de mercado de U.S.$24.9 millones (Ps297.3), los cuales fueron negociados para € intercambio de tasa de
interés variable por fija. Dichas opciones se gercieron en julio de 2004 y la contraparte €ligié negociar con CEMEX
swaps de tasas, recibiendo tasa fijay pagando tasa variable, por un periodo de cinco afios. Asimismo, durante 2003, la
Compafiia vendid y posteriormente liquidd en € mismo afio opciones por un valor nomina de U.S.$400 millones,
resultando en una ganancia neta aproximada de U.S.$1.1 millones (Ps13.2). En 2002 y 2003, por la venta de swaptions,
CEMEX recibi6 primas por aproximadamente U.S.$57.6 millones (Ps701.8) y U.S.$25.0 millones (Ps298.5),
respectivamente. Las primas recibidas, asi como los cambios en € valor razonable estimado de las opciones, que
representaron pérdidas aproximadas de U.S.$110.9 millones (Ps1,351.3) en 2002 y una ganancia aproximada de
U.S.$1.6 millones (Ps19.1) en 2003, se reconocieron en los resultados de cada periodo. Asimismo, en 2002 y 2003, por
los contratos de swaptions que se liquidaron, se redlizaron pérdidas por aproximadamente U.S.$92.3 millones
(Ps1,124.7) y U.S.$23.9 millones (Ps285.4), respectivamente, |as cuales se reconocieron en los resultados.

Al 31 de diciembre de 2002, existian FRAs por un nominal de U.S.$650 millones, negociados en 2001 para fijar latasa
de interés sobre emisiones futuras de deuda, que no fueron contratadas por condiciones de mercado. Estos instrumentos
se designaron contablemente a finales de 2002 sobre la tasa de interés de emisiones por efectuar en 2003. Los FRAs
vencieron en junio de 2003 y se negociaron nuevos swaps de tasas. Al vencimiento, se reconocio en € capital contable
una pérdida aproximada de U.S.$37.6 millones (Ps449.0), la cual se esta amortizando al gasto financiero como parte de
latasa deinterés efectiva de la deudarelacionada, siendo € monto amortizado de U.S.$7.8 millones (Ps93.1) en 2003 y
de U.S.$4.3 millones (Ps47.9) en 2004. Los cambios en €l valor razonable estimado de los FRAs en 2002, generaron
pérdidas aproximadas de U.S.$33.7 millones (Ps410.6) que se reconocieron en los resultados del periodo, y pérdidas
por U.S.$42.4 millones (Ps506.3) que se reconocieron en €l capital y que correspondend cambio en valuacion a partir
de que fueron designados contablemente con fines de cobertura.

Al 31 de diciembre de 2002, existian opciones tipo floor y cap por un nominal de U.S.$711 millones, con vencimiento
en marzo de 2008, las cuales se liquidaron anticipadamente en mayo de 2003, mediante la negociacion de swaps de
tasas de interés. Estas opciones se encontraban estructuradas en un swap de tasas por e mismo nominal liquidado en
2002. Los cambios en € valor razonable estimado de las opciones hastasu liquidaci 6n generaron pérdidas aproximadas
de U.S.$55.2 millones (Ps672.4) en 2002 y U.S.$0.1 millones (Ps1.6) en 2003, reconocidas en los resultados de cada
periodo.

B) ContratosCrossCurrency Swap (Tasasde Interésy Monedas) y Otros | nstrumentos de Moneda

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, existian Cross Currency Swap (“CCS’) destinados aintercambiar el perfil detasay
moneda origina mente contratadas, sobre un monto de deuda relacionada de corto y largo plazo. Durante la vigencia de
los CCS, los flujos de efectivo a intercambiar coinciden en fechay condiciones con las fechas de pago de intereses de
los pasivos asociados.

De no ocurrir una extincion anticipada, a vencimiento de los CCS'y de la deuda relacionada, se intercambiaran los
montos nominales con las contrapartes, recibiendo e flujo nomina en lamoneda del pasivo subyacente, necesario para
cubrir la obligacion primaria, y pagando € flujo nominal en la moneda intercambiada en € CCS, con lo cual, € perfil
original detasas de interés y monedas de la deuda asociada se intercambia efectivamente.
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Al 31 dediciembre de 2003 y 2004, lainformacién de los CCS eslasiguiente:

Moneda Tasasde Interés
Montoen Valor
(Cifrasen millones) Monto nueva CEMEX CEMEX Tasa razonable
Deudare€acionada Vencimiento Valor nominal original  moneda recibe* paga* efectiva estimado
CCSen 2003
Peso a ddlar
Notas de corto plazo......... Ene 2004 US$ 1681 Ps2,019 U.S.$ 168 N/A N/A 63% U.S$ 08
Peso a ddlar
Notas mediano plazo........ Nov 04-Dic 07 468.9 Ps6,485 U.S$469 TIIE+62bps L+121bps 2.7% 74.4
Peso a ddlar
Notas mediano plazo........ Abr 05-Abr 07 233.3 Ps3,579 U.S.$233 124% L+99 bps 1.9% 103.0
Peso a ddlar
Notas mediano plazo........ Mar 06-Dic 08 377.8 Ps4,131 U.S.$378 8.6% 4.6% 3.8% 0.2
Peso a ddlar
Notas mediano plazo........ Oct 2007 79.9 Ps850 U.S.$ 80 CETES+145bps 4.3% 4.3% (8.9
Délar aYen
Notas mediano plazo........ Jun 05-Jun 06 66.8 US$67 Yenl1l904 L+127 bps 1.9% 9.3% 93.2
Peso aYen
Euronotas mediano plazo ... Jun 05-Ene 06 51.8 Ps1,672 Yen 6,008 8.8% 2.6% 1.3% 0.7)
1,278.5 261.2

U.S.$1,446.6 U.S.$262.0
CCSen 2004
Ddlar aYen
Notas de corto plazo......... Jun 2005 U.S.$66.8 U.S$67 Yen1,904 L+127 bps 1.9% 29% U.S$929
Peso a ddlar
Notas mediano plazo......... Jun 05-Jun 06 308.4 Ps3,804 U.S$308 TIIE+55bps L + 125bps 4.0% 333
Peso a ddlar
Notas mediano plazo......... Abr 05-Abr 07 233.3 Ps3,369 U.S$233 124% L + 97 bps 3.3% 87.8
Peso a ddlar
Notas mediano plazo......... Mar 06-Dic 08 377.8 Ps4,022 U.S$378 8.6% 4.6% 3.9% 2.8
Peso a ddlar
Notas mediano plazo......... Oct 2007 79.9 Ps800 U.S$80 CETES+145bps 4.3% 4.3% (5.9
Peso aYen
Euronotas mediano plazo ... Ene 2006 51.8 Ps602 Yen 6,008 8.8% 2.6% 1.3% (2.9

1,051.2 115.6
U.S.$1,118.0 U.S.$208.5

*

LIBOR ("L") 6 London Interbank Offering Rate, es la tasa utilizada en los mercados para deuda denominada en délares. TIIE es

la tasa de interés interbancaria de equilibrio en México y CETES son instrumentos de deuda pUblica emitidos por € gobierno
mexicano. Al 31 de diciembre de 2004, latasa LIBOR cerré en 2.56%, la TIIE en 8.95% y la de CETES en 8.61%.
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Los flujos periddicos por tasa de interés en los CCS son determinados sobre los montos nominales en la moneda
intercambiada. Los CCS no han sido desi gnados contablemente con fines de cobertura, por 1o que sus cambios en valor
razonable estimado se reconocen en los resultados del periodo. Como se menciona en la nota 3N, una parte de los
activos y pasivos resultantes del reconocimiento del valor razonabl e estimado de los CCS se reclasificay se presenta
como parte del valor en libros de los pasivos financieros relacionados, con el fin de reflgjar |os flujos de efectivo que se
esperarecibir o entregar a liquidarse los instrumentos financieros. Mediante esta presentaci 6n, 1os saldos de los pasivos
financieros que estan relacionados con los CCS se presentan como s efectivamente hubieran sido obtenidos en las
monedas de intercambio y no en las monedas originalmente contratadas. Cuando se presentan liquidaciones anticipadas
delos CCS, los pasivos financieros y sus efectos en e gasto financiero se establecen a partir de la fecha de liquidacion,
en lastasas y monedas origina mente contratadas.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, por efecto del valor razonabl e estimado de los CCS, se reconocieron activos netos
por U.S.$262.0 millones (Ps3,128.7) yU.S.$208.5 millones (Ps2,322.7), respectivamente, de los cuales U.S.$364.5
millones (P4,352.7) en 2003 y U.S.$300.7 millones (Ps3,349.8) en 2004, se refieren a prepagos efectuados a las
obligaciones en ddlares y yenes contratadas dentro de los CCS, y se presentan disminuyendo € saldo de la deuda
relacionada, en tanto que, pérdidas de U.S.$102.5 millones (Psl1,224.0) en 2003 y de U.S.$92.2 millones (Ps1,027.1) en
2004, representan | ospasivos netos por vaor razonable de los CCS sin efecto de prepagos.

En acuerdo con la politica de presentacion aplicada por la Compariia a los activos o pasivos originados por los CCS
(nota 3N); con respecto a los pasivos netos que no pesentan prepagos en 2003 y 2004 presentados en € parrafo

anterior, una pérdida aproximada de U.S.$171.9 millones (Ps2,052.8) en 2003 y una pérdida aproximada de U.S.$131.8
millones (Ps1,468.3) en 2004, atribuibles a movimiento en lostipos de cambio entre lafecha de contratacion y la fecha
de los estados financieros, se presentan como parte del saldo de los pasivos financieros subyacentes. Asimismo, una
utilidad de U.S.$12.2 millones (Ps145.7) en 2003 y una utilidad aproximada de U.S.$10.9 millones (Ps121.4) en 2004,
identificadas con los intereses devengados asociados con € intercambio periodico de flujos por tasas de interés, se
presentan como parte de la provision de intereses por pagar de los financiamientos relacionados. El activo neto

remanente de U.S.$57.2 millones (Ps683.0) en 2003 y activo neto remanente de U.S.$28.7 millones (Ps319.7) en 2004,
se presentan en el balance general consolidado dentro de otros activos de corto y largo plazo, segin corresponda.

Por los afios terminados e 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, los cambios en € valor razonable de |os contratos
CCS, sinincluir efectos de prepagos, presentaron pérdidas aproximadas U.S.$192.2 millones (Ps2,341.8) y U.S.$149.7
millones (Ps1,787.6) en 2002 y 2003, y de utilidades aproximadas de U.S.$10.3 millones (Ps114.7) en 2004,
respectivamente, las cual es se reconocieron en | os resultados de cada periodo.

En adicion, a 31 de diciembre de 2002, existian otros instrumentos de moneda con vaor nomina de U.S.$104.5
millones, relacionados con pasivos financieros que se esperaba contratar en € corto plazo. Los instrumentos vencieron
en 2003 y se redlizaron pérdidas por aproximadamente U.S.$3.6 millones (Ps43.0) en los resultados del periodo. En
2002, los contratos presentaron pérdidas por aproximadamente U.S.$6.8 millones (Ps82.9) y se reconocieron en los
resultados del periodo.

El valor razonable de los instrumentos derivados de intercambio de tasas de interés y/o monedas fluctliaen el tiempo y se
determinamedi antecotizaci 6n de precios de mercado futuros de lastasas y monedas. Estos valores debenser analizadosen
relacién con el valor razonable de los instrumentos que los originan y como parte de laexposiciontotal de laCompafiia
atribuible afluctuaciones en tasas de interés y tipos de cambio. El valor nominal de los instrumentos derivados no
representanecesariamente cantidades de efectivo intercambiadas por las partesy, por tanto, no hay unamediciondirectade
la exposicion de la Compafiia por el uso de estos derivados. Las cantidades de efectivo intercambiadas se determinan
tomando como referencial os valores nominales y los demas términosincluidosen | osinstrumentosfinanci eros derivados.
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C) Financiamientoscon Garantia

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX México, SA. de C.V. y Empresas Tolteca de México, SA. de C.V.
garantizan de manera conjunta, completa e incondicional, financiamientos de la Compafiia por U.S.$3,145 millones
(Ps37,555.6) y U.S.$3,087.8 millones (Ps34,398.1), respectivamente. Los rubros combinados més importantes de los
estados financieros de estas subsidiarias a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 son:

2003 2004
ACHVO ..ttt Ps 149,153.5 152,696.3
PaSIVO ..o 68,528.2 105,235.5
Capital contable.........cccovevvevereererneeresr e, 80,625.3 47,460.8
2002
VENtES NELES ..ottt Ps 25,535.0 25,931.6 26,037.3
Utilidad de operacion..........ccccceeeenennneeisnennnnn, 3,997.4 2,951.6 3,323.9
Utilidad NetaL.........ocecuveeriririreereeree e, 509.6 6,412.5 17,167.8

Algunos contratos, garantizados por |a Compafiay/o agunas de sus subsidiarias, incluyen restriccionestales como venta
de activos, control accionario de dgunas subsidiarias, gravamenes y el cumplimiento de razones financieras, que en los
casos deincumplimiento se han obtenido las dispensas respectivas.

13. OTROSPASIVOSDE LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, laintegracion del saldo de otros pasivos de largo plazo es como sigue:

2003 2004
Cuentas por pagar por instrumentos derivados (Notas 12y 17) ....cccevveeereneeenennn, Ps 5,225.9 3,690.8
Obligaciones por litigiosy otras responsabilidades...........cocovvvevcenevereveenerierenn, 1,691.7 1,371.4
Obligaciones por remediacion de sitios 0 medio ambiente..........coocveveeenineennnn, 944.5 865.9
Otros pasivos y Créditos diferidos.........ovvvvvircsscc e, 1,384.4 1,330.1
Ps 9,246.5 7,258.2

Las cuentas por pagar por instrumentos derivados representan las pérdidas acumuladas por valuacién resultantes del
registro del valor razonable estimado de dichos instrumentos (notas 12 y 17). El rengldn de obligaciones por litigiosy
otras responsabilidades (nota 22), refiere a la megjor estimacion de los flujos por asuntos legales en los cuales se ha
determinado una responsabilidad ala Compafiiay que se estimaliquidar en un plazo mayor a doce meses.

Durante 2004, el saldo de este rengldn disminuye principalmente por la disminucién en la reserva de cuotas
antidumping en Ps317.3 y la disminucién de las cuentas por pagar por instrumentos financieros derivados en Ps1,228.2.
El concepto de obligaciones por remediacion de sitios o medio ambiente incluye los costos futuros estimados,
principa mente por conceptos de demolicion, limpieza y reforestacion de sitios productivos al término de su operacion
(nota3V). El plazo promedio esperado de liquidacion de estos costos es mayor a 15 afios.
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14. PENSIONESY OTROSBENEFICIOSAL RETIRO

Al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, €l costo neto de los planes de pensionesy otros beneficios a retiro (nota 3J),

fue de Ps242.3, Ps491.3 y Ps470.5, respectivamente, y se desglosa como sigue:

Pensiones Otros beneficios*

Componentes del costo neto del periodo: 2002 2003 2004 2002 2003 2004
COStO 1aD0ral.....cveeeiiiiie Ps 2918 305.4 308.0 30.3 333 404
COStO fINANCIENO....c.vieveeciieiceie e 286.0 302.6 362.4 45.9 482 344
Rendimiento actuarial sobre activos del plan............. (424.2) (355.9) (397.8) 0.7) 0.7) (1.0
Amortizacion servicios anteriores, variacionesen

SUPUESLOS Y gjUStES POr eXperienCia........ccccvuveeue.nn, 50.6 139.4 1317 14.6 16.0 (7.6)
Resultado por extincion de obligaciones.................... (50.3) 3.0 - (1.7) - —

Ps 1539 394.5 404.3 88.4 96.8 66.2

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, la conciliacion del valor actuarial de las obligaciones por pensiones y otros
beneficiosd retiro, asi como el estado de los fondos paralos planes (nota 3J), es como sigue:

Pensiones Otros beneficios*
2003 2004 2003 2004

Cambio en la obligacion por bereficios:

Obligacion por beneficios proyectados (“OBP”) inicial ..........cccccveeenene Ps 6,035.3 6,776.1 958.5 852.9
COSLO 1BDOTEL ...ttt 305.4 308.0 333 404
COSO FINANCIEID ...ttt 302.6 362.4 482 344
Resultado actuarial y enmiendas...........ccoooeviieeiienieienie e 700.7 (3119 (95.8) (2235)
Incremento en obligacion por adquUiSICIONES. .........cccuveveeeciecciee s - (1.0 - 0.2
Valuacion inicial otros beneficios al retiro........ocevcvveereeneseeneecennen, - - 294 13.6
Variacion en tipos de cambio y efectos de lainflacion...........cccccceee..... (112.9) (198.2) (50.2) (34.5)
Extincion de obligaCiones .........cveivieiiiesie et 20 (8.9 23 -
BenefiCioS Pagatos ........ccvivieiiiiie s (457.0) (450.4) (72.9) (72.5)

Obligacion por beneficios proyectados (“OBP”) final.........cccocvevveerneenns 6,776.1 6,476.2 852.9 610.6

Cambio en activos ddl plan:

Activo avalor demercado iniCial..........coooeeeeeeieeeieeieee 5,360.3 5,852.3 18.9 36.2
Rendimiento de los activos del plan..........coccveeereerriinseene e 863.6 476.0 22 1.0
Variacion en tipos de cambio y efectos de lainflacion...............ccccue...e. (2235) (189.8) 1.8) 0.3)
ApOortaciones alos fONOS ........eeieereiiere e 133.8 175.1 16.9 -
Extincion de obligaCioneS .........c.veivieiiiesie e see e siee e siee e - (9.0 - -
Beneficios pagados de [0S fondos ..........cccvvviveeiiiecii e (281.9) (345.8) - (16.9)

Activo avalor demercado final.........cccoovrieiiiiiiiine e 5,852.3 5,958.8 36.2 20.2

Valoresreconocidos en los balances gener ales:

DEfICit €N & FONAD......eiiiiiiiiiiie e 923.8 517.4 816.7 590.4
SEIVICIOS ANEENTOMES ..veuveveeeeeseestesiesees e sestesestestestesrestesteseessessesreneenes (1,489.9) (1,403.5) (115.6) (15.0)
Variaciones en SUpUestos y gjustes Por EXPENIENCIa .......ccvvereeerieeieneans (1,015.0) (456.4) (45.1) 71.6
Pasivo (prepago) acumulado por beneficios.........coovviviviivieinninne, (1,581.1) (1,342.5) 656.0 647.0
Exceso del pasivo neto actual sobre € pasivo neto proyectado ........... 1,169.1 902.2 8.1 9.4
Pasivo (prepago) Neto Proyectado ..........ccvecveereeeniieccieesiee e e Ps (412.0) (440.3) 664.1 656.4

* Loscostosy el valor actuarial de otros beneficios d retiro incluyen los costosy obligaciones por prestaciones a retiro
diferentes de pensiones, como son las primas de antigliedad establecidas por ley, asi como los programas de gastos

médicosy vida que seotorgan d persona jubilado.
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, la obligacion por beneficios actuales (“OBA”) combinada de pensiones y otros
beneficios a retiro, equivalente ala OBP sin € efecto financiero, asciende a Ps6,315.1 y Ps6,110.1, respectivamente, de
lacual, laporcion devengada es de Ps2,134.3 en 2003 y Ps2,065.3 en 2004.

La Compafiia reconoce un pasivo minimo (exceso del pasivo neto actual sobre el pasivo neto proyectado) en aquellos
casos individuales en que la OBA menos los activos del plan (pasivo neto actual) es menor a pasivo heto proyectado.
Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, se reconocieron pasivos minimos contra un activo intangible por Ps1,177.2 y
Ps911.6, respectivamente.

Los servicios anteriores y las variaciones en supuestos y gjustes por experiencia se amortizan durante la vida estimada
de servicio de los empleados sujetos a los beneficios. Al 31 de diciembre de 2004, € promedio aproximado de vida de
servicio paralos planes de pensiones y otros beneficios a retiro es de aproximadamente 13 afios.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los activos consolidados de los planes de pensiones y otros beneficios d retiro se
valuaron asu vaor razonabley se integran de la siguiente forma:

2003 2004
Instrumentos de rentafija.......ccccccceenennses e, Ps 2,626.3 1,940.3
Instrumentos de renta variable cotizados en mercados formales....................... 2,532.0 3497.1
Fondos privados y OtraS iNVErSIONES.........ccccueieieieieieieinieeise s sssssssesenen, 730.2 541.6
Ps 5,888.5 5,979.0

La Compafia utiliza tasas de interés reales (tasas hominaes descontadas por inflacion) en las hipdtesis actuariales
utilizadas para determinar los pasivos por obligaciones a retiro. Los supuestos més importantes utilizados para
determinar €l costo neto del periodo de |os planes son:

2002 2003 2004
Rango de tasas de descuento reales utilizadas para
reflgjar el valor presente delasobligaciones..........cccocvvvvevenne, 3.0%— 7.0% 4.5% — 8.0% 4.5% — 8.0%
Tasa ponderada de rendimiento de los activos del plan............... 7.8% 7.8% 7.6%

Durante 2003, las unidades de la Compafiia en México, implementaron un programa voluntario de retiro anticipado,
mediante € cual, se disminuy6 la edad de jubilacion en cinco afios y se dio la opcién de g ercerlo atodos los empleados
gue cumplieran con los nuevos requisitos. Este programa culminé en mayo de 2003, resultando en la jubilacion
anticipada de 230 empleadosy €l incremento por Ps604.4 de la obligacién por benefidos proyectadosy de los servicios
anteriores por amortizar, de pensionesy otros beneficios a retiro.

Durante 2002, CEMEX 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 propdsito, la subsidiaria contribuyo, afavor delos
empleados dentro de los nuevos planes, activos por un monto equivalente al valor de laobligacién alafechaded cambio
y que ya se tenian restringidos dentro de los planes anteriores. Al 31 de diciembre de 2002, los efectos de cancelar la
obligacion por beneficios proyectados y las partidas pendientes de amortizar a la fecha de cambio, neto de la
contribucién de activos, se presentan en latabla del costo neto del periodo por pensionesy otros beneficios al retiro.
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15. CAPITAL CONTABLE
A) CAPITAL SOCIAL
El capital socia dela Compafiiaa 31 de diciembre de 2003 y 2004 esta representado de la siguiente forma:

2003 2004
SerieA (1) SerieB (2 SerieA (1) SerieB (2)
Acciones suscritasy pagadas ..., 3,547,614,432 1,773,807,216 3,703,634,244 1,851,817,122
ACCIONeS en teSoreria (3) ....veeereeeereeeereennn: 287,097,712 143,548,856 249,133,670 124,566,835
Acciones suscritas por fideicomiso sin
exXhibir ValOr ......coooevreerernereereeene, 113,114,106 56,557,053 107,960,624 53,980,312

3,947,826,250 1,973,913,125 4,060,728,538 2,030,364,269

(1) Serie“A” o 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) Incluye las acciones emitidas por la asamblea ordinaria de accionistas de abril 24 de 2003, que no fueron suscritas.

Del total de acciones, 3,267,000,000 en 2003 y 2004 corresponden a la parte fija y 2,654,739,375 en 2003 y
2,824,092,807 en 2004 alapartevariable.

En la asamblea anual de accionistas de abril 24 de 2003 se aprobd: (i) un fondo para recompra de acciones hasta por
Ps6,000 (nominal); (ii) un aumento de capita social ensu parte variable mediante capitalizacioncon cargo alas utilidades
retenidas, hasta por lacantidad de Ps3,664.4 (nominal), emitiéndose hasta 750,000,000 de acciones como dividendos,
equivalentes hasta por 250,000,000 CPOs, aun valor de suscripcion de Ps36.449 (nominal) por CPO o, en su lugar, los
accionistas pudieron optar por recibir en efectivo la cantidad de Ps2.20 (nominal) por cada CPO. Como resultado, se
suscribierony pagaron acciones equiva entes a98' 841,944 CPOs, 1o que representd un aumento en el capital social por
Ps3.6 y en la prima en colocacion de acciones por Ps3,895.8, considerando un valor tedrico de Ps0.0333 (nominal) por
CPO, en tanto que € pago aproximado en efectivo a 31 de diciembre de 2003 fue de Ps71.0; vy (iii) cancelar las
acciones que se encontraban en latesoreria.

En la asamblea anual de accionistas de abril 29 de 2004 se aprobd: (i) un fondo para recompra de acciones hasta por

Ps6,000 (nominal); (ii) un aumento de capital social en su parte variable mediante capitalizacioncon cargo alas utilidades
retenidas, hasta por la cantidad de Ps4,169 (nominal), emitiéndose hasta 600,000,000 de acciones como dividendos,

equivalentes hasta por 200,000,000 CPOs, aun valor de suscripcion de Psb3.129 (nominal) por CPO o, en su lugar, los
accionistas pudieron optar por recibir en efectivo la cantidad de Ps2.35 (nominal) por cada CPO. Como resultado, se
suscribierony pagaron accionesequivaentes a75' 433,165 CPOs, 1o que representd un aumento en el capital social por
Ps2.6 y en la prima en colocacién de acciones por Ps4,154.2, considerando un valor tedrico de Ps0.0333 (nominal) por
CPO, en tanto que € pago aproximado en efectivo a 31 de diciembre de 2004 fue de Ps167.4; y (iii) cancelar las
acciones que se encontraban en latesoreria.

Ver nota 24(w) para una descripcion del split de acciones propuesto por la compafiia, aprobado el 28 de abril de 2005
en lajunta extraordinaria de asamblea (no auditado).

B) UTILIDADESRETENIDAS

Las utilidades retenidas a 31 de diciembre de 2004 incluyen Ps90,496.4 de utilidades generadas por las subsidiarias y
asociadas, que podran ser distribuidas por CEMEX hasta que los dividendos respectivos sean decretados por dichas
empresas; e incluyenlareserva pararecomprade acciones por Ps6,283.2. La utilidad neta del gercicio estd sujeta ala
separacion de un 5% para congtituir la reserva legal, hasta que ésta alcance la quinta parte del capital social. Al 31 de
diciembre de 2004 lareservalega esde Ps1,591.1

L as utilidades que se distribuyan como dividendos, en exceso de la utilidad fiscal, estan sujetas al pago de impuesto ala
tasadel 30%, por o que, en su caso, |os accionistas recibirian el 70% después de impuestos.
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C) EFECTOSDE LA INFLACION

L osefectos delainflacionend capital contable mayoritario d 31 de diciembre de 2004 seintegran como sigue:

Nominal Actualizacion Total
(@5 071 = oo - T Ps 61.7 3,624.6 3,686.3
Primaen colocacion de acCiones..........oocueeeeeveveecesicveeeennns 24,056.6 17,283.2 41,339.8
Insuficienciaen laactualizacion del capital contable.......... - (73,725.9) (73,725.9)
Efecto acumulado inicial deimpuestos diferidos................. (4,697.9) (1,402.3) (6,100.2)
Utilidades retenidas..........cceevrereeecnceee e 54,200.6 53,271.2 107,471.8
Utilidad NEtaL.......c.cererereerrecre s Ps 14,059.8 502.5 14,562.3

D) CONVERSION DE SUBSIDIARIASEXTRANJERAS

El efecto por conversion reconocido en el capital contable escomo sigue:

Afosterminadosal 31 dediciembre, 2002 2003 2004
Utilidad en CONVErSION.........cov et Ps 7,477.6 5,491.8 3,250.7
Utilidad (pérdida) en cambios (1) .......cccveveeeerrerenererensesenneens (3,024.7) (1,661.8) 163.1

Ps 4,452.9 3,830.0 3,413.8

(1) Se genera por las fluctuaciones de la deuda financiera i dentificada con la adquisicion de subsidiarias en € extranjero.

La utilidad (pérdida) por conversién incluye resultados por variacion en los tipos de cambio, derivados de
financiamientos rel acionados con la adquisicion de subsidiarias en el extranjero, generados por la subsidiaria en Espafia
por Ps177.7, Ps63.1y Ps2.9, en 2002, 2003 y 2004, respectivamente.

E) CAPITAL PREFERENTE

En octubre de 2003, la Compariia recompré anticipadamente el saldo remanente de acciones preferentes por U.S.$650
millones (Ps7,761.9), las cuales tenian su vencimiento en febrero y agosto de 2004. Estas acciones preferentes fueron
emitidas en noviembre de 2000 por una subsidiaria en Holanda por U.S.$1,500 millones con vencimiento original en
mayo de 2002 y estaban relacionadas con € financiamiento de la compra de CEMEX Inc. (antes Southdown, Inc.). Las
acciones preferentes eran obligatoriamente redimibles a vencimiento y conferian asustenedoresd 10% de losderechos
de voto delasubsidiaria, € derecho arecibir un dividendo preferente variable garantizado, asi como laopcion, enciertas
circunstancias, de suscribir acciones preferentes adicionales 0 accionescomunes hastapor el 51% del capital conderecho a
voto delasubsidiaria. Hasta su liquidacion, estatransaccionseincluyé end interés minoritario. Los dividendos pagados
se reconocieron en los resultados del periodo dentro del interés minoritario por aproximadamente U.S.$23.2 millones
(Ps275.9) en 2002 y U.S.$12.5 millones (Ps153.6) en 2003.

En octubre de 2004 se liquidaron aproximadamente U.S.$66 millones (Ps735.2) del saldo remanente de acciones
preferentes que fueron emitidas en 1998 por una subsidiaria de CEMEX en Espafia por U.S.$250 millones con
dividendo garantizado de 9.66% por afio. En abril de 2002, a través de una oferta de compra, la Compafiia redimié
U.S.$184 millones de acciones preferentes. La prima pagada alos tenedores de | as acciones preferentes por laredencion
anticipada fue de U.S.$20 millones (Ps238.8) y se registr6 dentro del capital contable. El saldo remanente de acciones
preferentes al 31 de diciembre de 2003 fue de U.S.$66 millones (Ps788.1). Hasta e 31 de diciembre de 2003, esta
transaccion se incluyé dentro del interés minoritario, en tanto que, durante 2004 y hasta su liquidacion, como resultado
de nuevos pronunciamientos contables, se incluyé como deuda financiera. Los dividendos pagados en 2002 y 2003,
fueron incluidos dentro ddl interés minoritario por aproximadamente U.S.$11.9 millones (Ps140.9) y U.S.$6.4 millones
(Ps78.0), respectivamente, los dividendos pagados durante 2004 por aproximadamente U.S.$5.6 millones (Ps66.1), se
reconocieron en el estado de resultados dentro del gasto financiero.
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F) OTRASTRANSACCIONESDE CAPITAL

En diciembre de 2004, llegaron a su vencimiento los 13,772,903 titulos opcionaes de compra ("warrants'), que
guedaron remanentes de la oferta publica de compra anunciada en noviembre de 2003 que fue liquidada en enero de
2004, y mediante la cual se recompraron 90,018,042 titulos. Por efecto de larecompra de los warrants en enero de 2004
y laliquidacién final en diciembre de 2004, considerando los gastos directos rel acionados con estas transacciones, se
pagaron aproximadamente Ps1,053, los cuaes se reconocieron como un gjuste a la prima en colocacion de acciones
dentro del capital contable. En noviembre y diciembre de 2003, CEMEX anuncio la oferta de compra en efectivo de
hasta 90,018,042 warrants en la Bolsa Mexicana de Vaores (“BMV”), asi como warrants representados por American
Depositary Warrants (“ ADWS’) negociados en €l New York Stock Exchange (“NY SE”). Loswarrants sujetos ala oferta
representaban aproximadamente el 86.73% de los warrants en circulacién a esa fecha e incluian los aproximadamente
34.9 millones de warrants propiedad de o controlados por CEMEX y sus subsidiarias. Cada ADW equivale a cinco
titulos opcionales. Lafechalimite delaofertafue el 26 de enero de 2004.

El precio Unico de compra se determind al término del periodo de ofertay dependié de las posturas presentadas por 10s
tenedores de warrants y ADWSs para ofrecer sustitulos, |as cuales estaban en un rango de entre Ps5.10 pesos por warrant
(Ps25.50 pesos por ADW) y Ps8.10 pesos por warrant (Ps40.50 pesos por ADW). Las propuestas se ordenaron
partiendo del precio ofrecido més bajo y asi sucesivamente, hasta llegar al precio que cubriera un mayor nimero de
warrants y el cua se utilizé para adquirir los 90,018,042 warrants. De acuerdo con esta mecanica, se determind un
precio Unico de Ps8.10 pesos por warrant (equivalente a Ps40.50 pesos por ADW).

Loswarrantsy ADWs sujetos a la oferta fueron emitidos originalmente en diciembre de 1999, mediante oferta publica
en laBMV y e NYSE, en la cua se colocaron 105 millones de warrants y warrants representados por ADWs con
vencimiento en diciembre de 2002. En diciembre de 2001, se efectud una oferta plblica simultanea de compray venta
paralos warrants y de intercambio para los ADWSs, vigentes a la fecha de la oferta, en un esquema de intercambio de
uno auno y se emitieron 103,790,945 nuevos warrants y ADWSs con vencimiento en diciembre de 2004. Los warrantsy
ADWSs no intercambiados en 2001 vencieron en diciembre de 2002. Los titulos opcionales permitian a tenedor

beneficiarse del incremento en e precio de mercado del CPO por encima del precio de gercicio, € cual a 31 de
diciembre de 2003 era de U.S.$5.45 por CPO (U.S.$27.23 por ADS). El beneficio se pagé en CPOs. Hasta septiembre
de 2003, los CPOsy ADSs necesarios para cubrir €l gercicio de los warrants, tanto los del programa original, como los
resultantes después del intercambio de 2002, estuvieron disponibles a través de contratos forward de acciones propias
celebrados con ingtituciones financieras, mismos que fueron liquidados en octubre de 2003 como resultado de una
oferta secundariade capital, realizada por CEMEX en conjunto con los bancos tenedores de las acciones (nota 17A).

En adicion, en diciembre de 2003, mediante el pago de U.S.$75.9 millones (Ps906.3), CEMEX gjecutd la opcion que
reteniay recompro los activos relacionados con una transaccién financiera mediante la cual, en diciembre de 1995, la
Compafiia aport6 activos financieros a un fideicomiso, al cual, inversionistas aportaron U.S.$123.5 millones, a cambio
de notas representativas de los beneficios de mismo. Durante la vida de la transaccion se estipularon recompras

periddicas de los activos financieros en € fideicomiso hasta el vencimiento de la transaccion en 2007, de tal modo que,

al 31 de diciembre de 2002, € saldo remanente de esta transaccion era de aproximadamente U.S.$90.6 millones

(Ps1,103.7). Durante el plazo de la transaccidn, la Compafiia mantuvo una opcion parareadquirir 10s activos financieros
relacionados en diferentes fechas. El costo de retener la opcién se reconocié en € estado de resultados dentro del gasto
financiero por aproximadamente U.S.$13.2 millones (Ps160.6) en 2002 y U.S.$14.5 millones (Ps173.2) en 2003. Hasta
su liquidacién en diciembre de 2003, esta transaccion se incluyé como parte del interés minoritario dentro del capital

contable.
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G) UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL

L os conceptos dentro de la utilidad (pérdida) integral por los afios terminados el 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004,
son lossiguientes:

2002 2003 2004
Utilidad Netamayoritaria........coeeeeeverereienerineesesesssesesessses e eseeseseesens Ps 6,339.2 7,508.4 14,562.3
Insuficiencia en laactualizacion de capital contable:
Resultado por tenencia de activos N0 MONEtarios.........eeveeverievereserenns (11,082.7) (3,647.1) (2,876.6)
Efecto por conversion de subsidiarias extranjeras...........oceeeeeeeceennne, 7,477.6 5,491.8 3,250.7
Resultado en cambios capitalizado (Nota 15D) ........ccceevvverererenerenenenn, (3,024.7) (1,661.8) 163.1
Instrumentos derivados de cobertura (notas 12y 17)......ccccevveevevrenene (2,548.4) 487.3 2,398.1
Impuestos diferidos del periodo aplicados a capita (nota 18)............. 9125 (228.7) 714.5
Exceso del precio sobre €l valor en libros de minoritarios................... - - (1,000.4)
Resultados por redencidn de instrumentos de capital ..........cccccvevevenne, (243.7) (694.1) -
Efecto acumulado inicial de obligaciones por remediacion................. - (91.1) -
Efecto por actualizacion de capital 1........cccccvvvvvrrnnnnnsssssnnnens 269.5 12.0 -
Total otras partidas de utilidad integral............cccovvvvennsssesinennn, (8,239.9) (33L.7) 2,649.4
Utilidad (pérdida) integral mayoritaria..........ccceoevevereerererererereeenennnn, (1,900.7) 7,176.7 17,2117
INtErES MINOTLAITO ...ttt 451.6 363.1 233.2
Utilidad (pérdida) integral consolidada............cccceevevevercrerereinierenennnn, Ps (1,449.1) 7,539.8 17,444.9

1 Es € gjuste generado por € uso del factor de inflacion ponderado para actualizar € capital contable y €l uso del factor de
inflacion mexicana para actualizar e capital socia y la prima en colocacion de acciones (nota 3B).

16. PROGRAMAS DE OPCIONES DE COMPRA DE ACCIONES PARA EJECUTIVOS

L os saldos de opciones de los programas a g ecutivos, presentados en términos de CPOs equiva entes, considerando €l
efecto del programade intercambio de opciones, son como sigue:

. Programas Programa Programa Programa Programas

Opciones restringidos (a) variable (B) fijo (©) especial (D) voluntarios ()
Al 31 dediciembre de 2002..................... — 98,592,824 6,575,525 4,963,775 16,049,305
M ovimientos en 2003:
OpCioNes Otorgadas........cc.evvvevreerereerenenens - 22,346,738 - 2,682,985 38,583,989
Opciones canceladas .............ooweoeeeeeeeeeeenn, - (22,799) (533,608) - (9,700,280)
OpCIONES GECIUES ..., - - (1,352,582) (17,500)  (38,884,926)
Al 31 dediciembrede 2003.................... - 120,916,763 4,689,335 7,629,260 6,048,088
Movimientos en 2004:
Opciones otorgadas.........coceeeeeveresesennenns 273,582,522 14,554,323 - 2,742,505 -
Opciones canceladas .........cvevrervrerenenenns - - - - -
OpCIiONES GerCidas ........o.evveerereeeereeneenn, (121,517,922)  (132,393239)  (1,998,466) (744,505)  (6,013,088)
Al 31 dediciembrede 2004..................... 152,064,600 3,077,847 2,690,869 9,627,260 35,000
Preciosdegercicio:
De las opciones gjercidasen e afio * ......... U.S$5.13 U.S.$5.07 Ps25.64 U.S.$4.65 U.s$4.17
De las opciones vigentes a cierre* .......... U.S.$7.32 U.S.$5.22 Ps30.11 U.S$4.89 U.S.$5.92
Vida promedio remanente..........cccceeevrunen, 7.7 afos 7.4 afios 3.0 afios 8.1 aflos 3.5 afios
Opciones completamente liberadas............. 93.3% 82.7% 96.9% 46.7% 100.0%

*  Precio promedio ponderado de gercicio por CPO.
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A) Programasrestringidos

En febrero de 2004, CEMEX establecié un programa para reestructurar sus opciones a gecutivos. Se ofrecié a los
gjecutivos un intercambio voluntario, a cambio de nuevas opciones de valor equivalente al de sus opciones existentes.
Las nuevas opciones tienen un precio de gercicio inicial de U.S.$5.05, creciente a 7% anual, y contienen un detonador
en € nivel de U.S.$7.50, por lo que de llegar a ese precio € CPO, serian autométicamente gjercidas. La utilidad que
pudiera obtener e gecutivo por la diferencia entre el valor de mercado del CPO y €l precio de gercicio es liquidable
solo en CPOs, los cuales serén adquiridos a un 20% de descuento sobre e precio de mercado, quedando restringidos
para venta por un periodo maximo de cuatro y minimo de dos afios, dependiendo del momento de gercicio. Este
programa persigue gque €l gecutivo permanezca un periodo largo de tiempo en propiedad de los CPOs, y a limitar €l
potencia de ganancia, se establece una mejor cobertura a través de los contratos forward (nota 17). Como resultado, se
liquidaron 112,495,811 opciones del programa variable y 1,625,547 opciones de los programas voluntarios, y se
otorgaron 122,708,146 nuevas opciones con una vida remanente de 8.4 afios. En retribucion al gecutivo por € nivel
detonador y la restriccion para vender, CEMEX efectlia € pago anual de U.S.$0.10 neto de impuestos por opcion
durante lavida de las opciones, este pago crece al 10% por afio.

En diciembre de 2004, CEMEX establecié un nuevo programa de reestructura sobre el portafolio de opciones de sus
gjecutivos. Se ofrecié alos gecutivos € gercicio anticipado voluntario de sus opciones, a cambio del valor intrinseco
de las mismas y nuevas opciones equivaentes a valor en e tiempo remanente de las opciones gercidas. Las nuevas
opciones tienen un precio de gercicio inicial de U.S.$7.46, € cual fue U.S.$0.50 mayor a precio de mercado del CPO
al cua se gercieron las opciones. La utilidad que pudiera obtener el gecutivo es liquidable solo en CPOs, los cuales
guedan restringidos para su venta por un periodo maximo de cuatro y minimo de dos afios, dependiendo del momento
de gercicio. Este intercambio pretendié hacer alin mas eficiente la cobertura a través de contratos forward (nota 17).
Como resultado de este programa, se liquidaron 16,580,004 opciones del programa variable, 120,827,370 opciones del
programa restringido de febrero y 399,848 opciones de los programas voluntarios, y se otorgaron 139,151,236 nuevas
opciones con una vida remanente de 7.5 afios y precio de gercicio creciente al 5.5% anual. Dd totd de nuevas
opciones, 120,827,370 contienen un detonador en el nivel de U.S.$8.50, por lo que de llegar a ese precio e CPO, las
opciones serian autométicamente gercidas; las restantes 18,323,866 no tienen nivel detonador. El costo del gjercicio
anticipado por efecto del descuento del 20% en la comprade |os CPOs fue reconocido en | os resultados del periodo por
aproximadamente U.S.$61.1 millones (Ps680.7). En retribucion a gecutivo por € precio de gercicio superior a precio
de mercado, por € nivel detonador y la restriccion de venta de los CPOs, CEMEX efectla €l pago anual de U.S.$0.11
por opcién durante lavidade las opciones, €l cual crece a 10% por afio.

B) Programavariable

En noviembre de 2001, inicié un programa anual de opciones con precio de gjercicio en délares creciente d 7% anual, a
través de un intercambio por opciones del programafijo. Los gecutivos intercambiaron sus opciones, renunciando a sus
derechos para suscribir CPOs, a cambio del pago del valor intrinseco de las opciones, y se emitieron 88,937,805 nuevas
opciones. Las opciones tienen una vida de 10 afios y, con excepcidn de las del intercambio, en las que los derechos de
giercicio del gecutivo se liberaron un 50% de inmediato y € remanente en los siguientes dos afios, en los programas
posteriores los derechos de gjercicio se liberan durante los primeros 4 afios a partir de la emision en un 25% anual.

Como resultado de los programas de opciones restringidas, en 2004 se gjercieron 129,075,815 opciones del programa
variable.

C) Programafijo

Entre junio de 1995 y junio de 2001, se otorgaron opciones para la compra de CPOs con precio de gjercicio fijo en
pesos, equivalente a precio de mercado del CPO en la fecha de otorgamiento y una vida de 10 afios a partir de este
momento. Los precios se gjustan por dividendos en acciones. Los derechos de gercicio de los gecutivos se liberan los
primeros 4 afios a partir de la emision en un 25% anual. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los CPOs emitidos por
gercicio de las opciones generaron una prima en colocacion de acciones de Ps45.2 y Ps67.1, respectivamente, e
incrementaron el nimero de acciones en circulacion.
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D) Programa especial

A partir de 2001, se establecié, para persona elegible en los Estados Unidos, un programa anual de opciones para la
compra de ADSs, con precio de gercicio fijo en ddlares, equivalente al precio de mercado del ADS en la fecha de
emision, y una vida de 10 afios a partir de ese momento. Los derechos de gercicio de los gecutivos se liberan los
primeros 4 afios a partir de la emision en un 25% anual. Los g ercicios de las opciones se cubren con ADSs propiedad
de subsidiarias, incrementando e saldo del capital contable y el niimero de acciones en circulacion. Las cifras de estos
programas sobre ADSs se presentan en CPOs equivalentes.

E) Programasvoluntarios

Durante 2004, se gjercieron 3,927,693 opciones de un programa voluntario, remanentes de una emisién de 36,468,375,
vendidas alos gjecutivos durante 1998 y 1999 a un plazo de 5 afios. El precio de gjercicio de las opciones eraen dolares
y crecia en funcion del costo de fondeo en € mercado. En 2003, se habian gercido 300,937 opciones, en tanto que
9,700,280 opciones vencieron y fueron canceladas.

Al 31 de diciembre de 2004, existen 35,000 opciones remanentes de programas voluntarios por 2,120,395 opciones,
vendidas a los gjecutivos en abril y mayo de 2002. Durante 2004, se gercieron 2,085,395, principalmente como
resultado del intercambio e inicio de los programas restringidos. Por la venta en 2002 se recibié una prima aproximada
de U.S.$1.5 millones (Ps17.8). El precio de gercicio de las opciones es creciente en dolares y aumenta en funcion del
costo de fondeo en el mercado.

En septiembre de 2003 se gjercieron 38,583,989 opciones que habian sido vendidas a los gjecutivos en enero de 2003,
con un precio de gjercicio aproximado de U.S.$3.58 por CPO, igua a precio de mercado del CPO en lafechade venta,
a cambio de una prima aproximada de U.S.$9.7 millones (Ps107.0). Las opciones, cuya vida era de cinco afios y su
precio de gercicio era creciente en ddlares, tenian una condicion de gjercicio obligatorio automatico en caso que €
precio del CPO en e mercado llegara a cierto nivel, mismo que se alcanzé en 2003. De acuerdo con las condiciones
establecidas, la apreciacion de los gecutivos fue pagada en GPOs equivalentes, los cuales tienen una restriccion de
venta por dos afios a partir del gjercicio.

F) Cobertura de Opciones

El potencia gercicio de opciones dentro de los programas restringidos y variable, asi como los programas voluntarios,
requiere ala Compaiia tener disponibilidad de los CPOs o ADSs subyacentes a las opciones gercidas, por lo que se
han instrumentado contratos forward sobre acciones propias (nota 17A), tendientes a garantizar la disponibilidad de los
titulos a precios equivalentes a los precios de gercicio establecidos en las opciones, sin la necesidad de emitir nuevos
CPOsYy, por lo tanto, sin incrementar €l nimero de acciones en circulacion ni generar dilucién en la utilidad béasica por
accion.

A partir de 2001, la Compafiia reconoce la apreciacion que presentan las opciones dentro del programa variable,
programa especia y los programas voluntarios, y a partir de 2004 del programa restringido, resultante de la diferencia
entre € precio de mercado del CPO vy los precios de gercicio establecidos en las opciones, como un gasto en los
resultados del periodo, que a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 fue de U.S.$5.0 millones (Ps60.9), U.S.$45.3
millones (Ps541.0) y U.S.$50.6 millones (Ps563.7), respectivamente. Asimismo, la Compafiia reconoce, en el estado de
resultados, los cambios en el valor razonable estimado de los contratos forward designados como cobertura de estos
planes (nota 17A), los cuales generaron una pérdida aproximada de U.S.$47.1 millones (Ps573.9), una ganancia
aproximada de U.S.$28 millones (Ps334.3) y de U.S.$44.8 millones (Ps499.1), a 31 de diciembre de 2002, 2003 y
2004, respectivamente.

En relacién con los nuevos programeas restringidos, de acuerdo con estimaciones de la Compafiia, al 31 de diciembre de
2004, se ha generado una provision aproximada de U.S.$50 millones, relativa a vaor presente de los pagos por la
restriccion esperados. Los costos relacionados con |os programas de opciones, asi como la valuacién de los contratos
forward, se reconocen dentro del Resultado Integral de Financiamiento.
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17. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los instrumentos derivados contratados por la Compafiia, distintos a los
relacionados con e pasivo financiero (nota 12), son los siguientes:

2003 2004
Millones de ddlares Valor Valor razonable Valor Valor razonable
nominal estimado nominal estimado
A) Forward de acciones propias.........ceeeee. 1,085.0 164 1,157.2 66.2
B) Instrumentosdemoneda...........cccovvveennnn, 1,445.9 (191.6) 4,897.9 63.4
c) Derivados asociados a proyectos de
suministro de energia........ccoveeeeeeeeennne, 1745 (74) 168.1 (6.3)

La liquidacion de los forwards sobre acciones propias permite, a opcién de CEMEX, € intercambio fisico de las
acciones o la liquidacion neta en efectivo. Los efectos se econocen en los resultados o en € capital contable,
dependiendo de sus caracterigticas y utilizacidn. Si los contratos no se liquidan o renegocian a vencimiento, o se
incumplen los acuerdos, la contraparte puede vender las acciones subyacentes, en cuyo @so, pudiera afectarse
negativamente el precio de mercado de las acciones de CEMEX y/o de sus subsidiarias, pudieran reducirse los
dividendos y otras distribuciones que se reciben de subsidiarias, y/o se pudieran crear intereses minoritarios, afectando
negativamente la habilidad para operar la Compariia.

A) En octubre 26 de 2003 culmind una oferta secundaria de capital acordada por CEMEX, smultaneaenlaBMV y €
NY SE, mediante la cual, las instituciones financieras vendieron 23.325 millones de ADSs (116.6 millones de CPOs)
y 30 millones de CPOs (6 millones de ADSs), aun precio aproximado de U.S.$23.15 por ADSsy Ps52.07 por CPO,
respectivamente. De los recursos de la venta por aproximadamente U.S.$660 millones (Ps7,881.3), netos de los
gastos de la oferta, las instituciones financieras retuvieron el pago por la liquidacion de los contratos forward
relacionados por un aproximado de U.S.$538 millones (Ps6,424.4), en tanto que aproximadamente U.S.$122
millones (Psl,456.9) fueron pagados a CEMEX. Esta transaccion no incrementd € nimero de acciones en
circulacion.

Al 31 de diciembre de 2002, existian forwards por un nominal de U.S.$461.1 millones, cuyo vencimiento fue
extendido por un afio hasta diciembre de 2003, por 24,008,392 ADSs (120,041,960 CPOs) y 33.8 rillones de
acciones de CEMEX Espafia. En octubre de 2003, los forwards fueron liquidados a través de una oferta secundaria
de capital (ver parrafo anterior), resultando en la cancelacion, en 2003, de anticipos acumulados a cuenta del precio
fina de los forwards por U.S.$101.7 millones (Psl,214.9), clasificados en otras cuentas por cobrar, y €
reconocimiento de una ganancia neta aproximada de U.S.$19.5 millones (Ps232.9) reconocida en el capital contable.
L os contratos fueron celebrados en 1999 para cubrir los gercicios del programa de warrants que se liquidé en 2004.
CEMEX vendi6 las acciones dentro de los forwards en 1999 por aproximadamente U.S.$905.7 millones,
anticipando simultaneamente U.S.$439.9 millones a cuenta del precio final. Desde € inicio de los contratos y hasta
su liquidacion, en virtud de los anticipos entregados a cuenta del precio fina del forward y a la retencién de los
derechos econémicos y de voto sobre las acciones de CEMEX Espafia, dichas acciones se consideraron propiedad
de CEMEX.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, existen contratos forward con vencimiento en diferentes fechas hasta octubre de
2006, con un nominal de U.S.$ 789.3 millonesy U.S.$1,112 millones, respectivamente, por un total de 29,314,561
ADSs en 2003 y 30,644,267 ADSs en 2004, designados para cubrir € egercicio futuro de opciones dentro de los
programas a gjecutivos (nota 16). A partir de 2001, los cambios en € valor razonable estimado de los contratos
designados se reconocen en el balance general contra € estado de resultados, enfrentando el costo originado por
dichos programas. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, €l vaor razonable estimado de los contratos presentd
ganancias de U.S.$28.0 millones (Ps334.3) y de aproximadamente U.S.$44.8 millones (Ps499.1), respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2003, existian contratos con valor nominal de U.S.$122.9 millones por 23,622,500 CPOs 'y
con vencimiento en agosto y septiembre de 2004, que cubrian € intercambio de acciones de CAH por CEMEX

CPOs (nota 9A), con una ganancia en € valor razonable estimado de aproximadamente U.S.$1.8 millones (Ps21.5).
Durante 2004 se liquidaron los contratos realizando utilidades por U.S.$14.5 millones (Ps161.5) y los efectos de la
liquidacién se reconocieron como un gjuste al capital contable.
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En adicion, al 31 de diciembre de 2003 y 2004, existen contratos por un valor nomina aproximado de U.S.$172.8
millones y U.S.$45.2 millones, respectivamente, con vencimiento en distintas fechas hasta enero de 2006, por un
total de 5,268,939 ADSs en 2003 y 1,364,061 ADSs en 2004. Hasta el 31 de diciembre de 2004, por considerarse
instrumentos de capital, los efectos de estos contratos se reconocieron en e capital contable al momento de su
liquidacién. A partir de 2005, los cambios en € valor razonable se reconoceran en el estado de resultados. El valor
razonable presentd pérdidas de aproximadamente U.S.$27.1 millones (Ps323.6) en 2003 y ganancias de
aproximadamente U.S.$6.0 millones (Ps66.8) en 2004. Durante 2004, se liquidaron contratos por 2,509,524 CPOs,
gue se tenian para dar cumplimiento alas obligaciones de CEMEX en laliquidacion de titul os opcional es de compra
(nota 15F), realizando una ganancia aproximada de U.S.$2.6 millones (Ps29.0), reconocidaen €l capital contable.

Para cubrir riesgos financieros por movimientos en los tipos de cambio, se contrataron forwards de tipos de cambio,
por un nomina de U.S$ 559.3 millones y U.S.$956.6 millones, a 31 de diciembre de 2003 y 2004,
respectivamente, con vencimiento en diferentes fechas hasta 2007, y que han sido designados contablemente como
cobertura de lainversion neta de subsidiarias en € extranjero. El valor razonable estimado de estos instrumentos se
reconoce dentro del resultado por conversién en e capital contable (nota 15D). En adicién, a 31 de diciembre de
2003 y 2004, existen opciones de tipos de cambio por un nominal de U.S.$886.6 millones y U.S.$488.4 millones,
respectivamente, con vencimiento en junio de 2005. Por la venta de las opciones se recibieron primas por
aproximadamente U.S.$ 62.8 millones en 2003. Las pédidas en vaor razonable estimado fueron de
aproximadamente U.S.$57.2 millones (Ps683.0) en 2003 y U.S.$19.2 millones (Ps213.9) en 2004, y se reconocieron
en los resultados del periodo.

En septiembre de 2004, CEMEX entré en un programa de cobertura cambiaria asociado con la compra de RMC
(notas 2 y 9A) denominada en libras del Reino Unido, para cubrir la variabilidad en los flujos de efectivo por las
fluctuaciones entre la libray € dolar, moneda en la cual CEMEX obtendra los fondos para la compra. Para esto, se
contrataron forwards de tipo de cambio, collars y opciones del tipo digital, por un nomina de U.S.$3,452.9
millones. Estos contratos fueron designados contablemente como coberturadel riesgo cambiario asociado con €l
compromiso en firme celebrado e 17 de noviembre de 2004, fecha en que los accionistas de RMC se
comprometieron a vender sus acciones a un precio fijo. Los cambios en € valor razonable ocurridos a partir de la
fecha de designacién, los cuales representaron una ganancia aproximada de U.S.$132.1 millones (Ps1,471.6), se
reconocieron en el capital contable a cierre de 2004 y serén reclasificados a los resultados en € momento de la
compra, lacual se esperadentro del primer trimestre de 2005. Lavariacion en el valor razonable de los contratos por
el periodo comprendido entre su contratacion y la fecha en que se designaron con fines de cobertura, que representé
una ganancia aproximada de U.S.$102.4 millones (Ps1,140.7), se reconocié en € estado de resultados.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, se tenia un swap de tasas con vencimiento en mayo de 2017, por un nominal de
U.S.$162.1 millones y U.S.$159.0 millones, respectivamente, destinado a intercambiar tasa de interés fija por

variable, en rdacion con la adquisicién de energia eléctrica por un periodo de 20 afios (nota 22F). Durante la
vigencia del swap y sobre € monto nominal del mismo, CEMEX pagaratasa LIBOR y recibira tasa fija de 7.53%
hasta mayo de 2017. En adicion, durante 2001 se vendié una opcién floor con un nominal de U.S.$174.5 millones
en 2003 y U.S.$168.1 millones en 2004, relacionada con € swap de tasas, mediante la cua, hasta 2017, CEMEX

liquidara la diferencia entre la tasa de 7.53% y LIBOR, calculada sobre e monto nominal. Por la venta de esta
opcion se recibié una prima de U.S.$22 millones (Ps262.7). Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, € valor razonable
agregado del swap y €l floor presentd pérdidas aproximadas de U.S.$7.4 millones (Ps88.4) y U.S$6.3 millones
(Ps70.2), respectivamente, cuyos cambios se reconocieron en 1os resultados de cada periodo. El valor nominal del

swap y € floor no se agrega, por existir un solo valor expuesto a cambios en tasa de interés y porque los efectos de
un instrumento son inversamente proporcionales alos del otro.

L os vaores razonables estimados de los instrumentas derivados fluctUan en el tiempo y se determinan por d resultado
estimado de liquidacion o cotizacion de precios de mercado. Estos valores se deben analizar en relacién con el valor
razonable de los instrumentoso transacciones que los originan, y como parte de laexposicion total afluctuacionesentipos
de cambio, tasade interés y precios de las acciones. Los valores nominales de losinstrumentos derivados no representan
necesariamente montos de efectivo intercambiados por las partes y, por lo tanto, no hay una medicion directa de la
exposicion por €l uso de estos derivados. Las cantidades de efectivo intercambiadas se determinan tomando como
referencial osvaloresnominalesy os demés términosincluidosen|osinstrumentos derivados.
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18. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC), PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORESEN LASUTILIDADES (PTU) E IMPUESTOSDIFERIDOS

Laley mexicana establece que las empresas pagaran € impuesto mayor entre el ISRy e IMPAC para sus operaciones
en México. Ambos impuestos reconocen efectos de inflacién en forma diferente que los PCGA. La PTU se calcula
sobre bases similares alas del 1SR sin reconocer |os efectos de lainflacion.

A) ISR, IMPACY PTU

CEMEX y sus subsidiarias mexicanas causan | SR e IMPAC enformaconsolidada; por |0 tanto, |os montos reconocidosen
los estados financieros consolidados, por |a parte de las entidades mexicanas, son € resultado consolidado para estos
impuestos. ParaPTU, la cantidad presentada es |a suma de | os efectos individuales de cada compafiia. A partir de 1999,
paradeterminar el 1SR consolidado de las entidades mexicanas se consideracomo maximo € 60% del resultado fiscal de
cada subsidiaria. Quando las controladas obtengan utilidad fiscal y cuenten con pérdidas fiscales anteriores a 1999
pendientes de amortizar, dichas utilidades deberan ser consideradas en proporcion ala participacion accionaria. A partir
de 2002, en ladeterminaciondel 1SR consolidado se considera el 60% del resultado fisca de la controladoray en el caso
de que la misma obtenga utilidad, ésta debera ser considerada a 100%, hasta amortizarse € saldo actuaizado de las
pérdidas fiscales individuales anteriores a2001. A partir de 2002 entrd en vigor una nueva Ley del ISR en México, la
cual establece que latasa de ISR se ira reduciendo en 1% cada afio, a partir de 2003, hasta llegar a 32% en 2005. Sin
embargo, de acuerdo con las reformas fiscal es aprobadas a dicha Ley en noviembre 2004, para €l gjercicio fiscal 2005
se establece en 30% latasa de ISR, 29% para 2006 y 28% a partir del gjercicio 2007. Ademas se aprobd para 2005 la
consolidacién fiscal en la participacion accionaria, es decir eiminandose € factor de consolidacion al 60%, excepto en
los casos que las controladas hayan generado pérdidas fiscales en e periodo 1999 a 2004 o la controladoraen € periodo
2002 a 2004, ya que en esos casos las utilidades se deberan adicionar a la consolidacion fiscal en la participacion
consolidable del 60%, hasta que se agoten dichas pérdidas en € nivel individual.

El impuesto del estado de resultados se integra como sigue:

2002 2003 2004
SObreDASEfISCAl .....ccvectccecee bbb Ps (1,053.9) (1,597.1) (99%4.2)
ISR AIfENTT0....civcictetcieecte et ae s 461.9 539.9 (1,049.4)
Efecto por actualizacion (Nota3B) ........ccceeeeeeeeeeeeee e (76.1) (12.8) —
Ps (668.1) (1,070.0) (2,043.6)

Al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, € total consolidado de ISR incluye gastos por Ps914.0, Ps1,484.0 y
Ps1,258.7, respectivamente, de las subsidiarias en el extranjero, mientras que en 2002 y 2003 seincluye un ingresos por
Ps245.9 y Ps414.0 respectivamente y gasto de Ps784.9 en 2004, de las subsidiarias en México.

Por |as operaciones mexicanas, existen pérdidas fiscales de | SR, que pueden ser amortizadas, actualizadas por inflacion,
contra utilidades que se abtengan en los siguientes diez gercicios. Se deben generar utilidades para mantener
beneficio de la amortizacion de las pérdidas fiscales que se obtengan a partir de 1999. Las pérdidas fiscales por
amortizar a 31 de diciembre de 2004 son las siguientes:

Saldo por Afode
Ejercicioen queocurridlapérdida amortizar expiracion
2000......0c0ceeeeeetetre it b bbbt s et b s e aepenas Ps 360.0 2010
20 01 T 3,527.9 2011
002 4,053.6 2012
20083.....ocue ettt ettt s st b s aepenas 811.7 2013
Ps 8,753.2
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En México, se establece un impuesto del 1.8% sobre los activos, actualizados en € caso de inventario y activo fijoy
deducidos agunos pasivos. El IMPAC causado en exceso del ISR del gjercicio se podra recuperar, actualizado por
inflacién, en cualquiera de los diez gercicios siguientes, cuando € ISR causado exceda a IMPAC causado en ta
gercicio. El IMPAC por recuperar a 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Saldo por Afio de
Ejercicioen queel IMPAC excedio al ISR recuperar expiracion
FOO7 .ttt bbbttt Ps 1504 2007

B) ISR Y PTU DIFERIDOS (nota 3K)

El efecto en resultados, por ISR diferido, representa la diferencia en pesos nominales entre e saldo inicia y fina del
activo o pasivo por ISR diferido. Los efectos de ISR de las diferencias temporales més importantes, de las cuales se
generan los activos y pasivos por ISR diferido consolidados, son los siguientes:

2003 2004
Activos por impuestos diferidos:
Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditosfiscales........oovvvvvvvvvvnssininens Ps 6,551.9 7,382.8
Cuentas y gastos acumuladoS POF PAGAN ........eeeererrerrrrrerrrnrssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnn: 118.7 261.6
ClIBNLES.....coctee e bbb bbbt 9.0 6.7
Propiedad, maquinariay €QUIPO .......cccovevevererneneneresese sttt sesenens (3,301.5) (3,342.0)
L1 (0T 235 (214.1)
Total activo por ISR diferido......ccccevvceeerreecre e, 3,401.6 4,095.0
Menos— Reservade vauacion de activos dif eridos........ccevvvvvcsesssseseinnn, (1,124.8) (2,206.1)
Activo por ISR diferido, NELO........cccveeveirerreecre e, 2,276.8 1,888.9
Pasivos por impuestosdiferidos:
Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditosfiscales........oovvvvvvvvvnnssininens 7,337.3 5,889.5
Cuentas y gastos acumulados POF PAGAN ........ceeererereerrrrrrrrsrssnsssssssssssssssssssssssssssssssssenn: 2,044.8 3,579.7
ClIBMEES. ..ottt ettt ettt bbbttt ettt 90.6 102.3
Propiedad, maquinariay €QUIPO .......cccovevevereneienseresesesesese s (17,864.9) (17,463.8)
T 1Y 1= T TSRS (948.3) (156.6)
L1 (0T (460.7) (2,381.4)
Total de pasivo Por ISR difErid0........ccuceeerereeirerr e, (9,801.2) (10,430.3)
Menos— Reserva de valuacion de activos diferidos.........ccceccceeeeeeeiennnn, (2,779.3) (2,097.2)
Pasivo por ISR diferido, NELO..........cocovvrrrrsssc e (12,580.5) (12,527.5)
Posicion netade impuestos diferidoS PasiVa..........cccevveveeevrenenesesese s, (10,303.7) (10,638.6)
Menos— ISR diferido de subsidiariasalafechade adquisicion.......................... (4,810.5) (4,810.5)
Efecto total de ISR diferido en el capita contable d final del afio..........ccoveveveenens (5493.2) (5,828.1)
Efecto total de ISR diferido en el capital contable a inicio del afio..........ccccceveennen, (5,804.4) (5,493.2)
Ingreso (gasto) por ISR diferido en &l periodo.........cocvvvvvvvnvssnsse e, Ps 311.2 (334.9)
El desglose del movimiento del periodo de I SR diferido consolidado es como sigue:
2002 2003 2004
ISR diferido en el estado de resultados ...........oocveeveerrerrerreneen. Ps 461.9 539.9 (1,049.4)
ISR diferido aplicado directamente al capital contable............. 912.5 (228.7) 7145
Ingreso (gasto) por ISR diferido en el periodo.................... Ps 1,374.4 311.2 (334.9)

El Boletin D4 sefidla que las partidas que afectan directamente al capital contable deben ser reconocidas netas de sus
efectos de impuestos diferidos. Por otra parte, €l 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 Compafiia considera que se generaran ingresos gravables en € futuro, suficientes para realizar
los beneficios asociados con los activos por ISR diferidos y las pérdidas fiscales por amortizar, antes de su expiracion.
Si las condiciones presentes cambian y se considera que no se obtendran suficientes ingresos gravables a través de la
operacion, o que las estrategias fiscales no se materializaran, la reserva de valuacion sobre activos por | SR diferido sera
incrementada con cargo alos resultados.

Las diferencias temporales entre la utilidad contable y la renta para PTU generaron ingreso de Ps21.7 en 2002 y gastos
de Ps74.3 en 2003 y gastos de Ps211.7 en 2004, reconacidos en los resultados de cada periodo.

C) CONCILIACION DE TASA EFECTIVA

Los efectos de la inflacion se reconocen de modo distinto para efectos fiscales que para fines contables. Esta situacion,
al igua que diferencias entre las bases contables y las bases fiscales, asi como distintas tasas y legislaciones en cada
uno de los paises en que CEMEX opera, generan diferencias permanentes entre |la tasa impositiva aproximada y la tasa
efectivamostrada en | os estados de resultados consolidados:

Por losafiosterminadosel 31 dediciembre 2002 2003 2004
% % %
Tasa de impuestos vigente aproximada consolidada...........cceveeveveenererinennns 35.0 34.0 330
Deducciones adicionalesy otras partidas deducibles...........c.cccovvvnirinnn, (6.6) (15.8) (21.6)
Gastos y otras partidas N0 deduCiDIES...........ccccceeeneneeee e, 1.0 12 19
Ventade accionesy activo fijo no gravable...........cocovvvvvvvvvnnnssnns (10.2) - 04
Diferenciaentreinflacion contabley fiscal.........cccccvvevcccccecees e, (56) (03) 16
[ 11 01 R 4.3) (6.8) (31)
Tasade impuestos efectivaconsolidada............covvvevervvnnsnsssess s 9.3 12.3 12.2

(1) Incluye los efectos por las diferentes tasas de ISR vigentes en |os paises en que opera CEMEX, asi como la diferencia entre la tasa del
aflo 2004 en México del 33% y las que estaran vigentes en 2005 del 30% y en 2006 de 29% hasta llegar en 2007 al 28%.

19. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2004, se presenta la siguiente informacién de los principales saldos en moneda extranjera, asi
como activos no monetarios en México de procedencia extranjera:

Millonesdeddlares M éxico Extranjero Total
ACHVO CIFCULANE........eeoeeeeeeese e 185 2,934.4 2,952.9
ACHVO NO CIFCUIANTE ..o 9943 8,756.1 9,750.4
TOtal A8 ACHVOS........voeeevvecereeeee e 1,012.8 11,690.5 12,7033
PasiVo CIrCUIANEE.........ccovvviereererreene e 255.0 1,561.5 1,816.5
Pasivo NO CIrcUlante..........ccveevevveeenerr e 2,170.9 3,616.7 5,787.6
Total de PasiVOS........cveevericrrre i 2,425.9 5178.2 7,604.1

(1) Activos no monetarios en México de procedencia extranjera.

El tipo de cambio peso a ddlar al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 fue Ps10.38, Ps11.24 y Psl11.14 pesos por
ddlar, respectivamente. Al 14 de enero de 2005, € tipo de cambio fue Ps11.23 pesos por dolar.

Adicionalmente, la Compafiia presenta la siguiente informacion de las principales operaciones mexi canas en moneda
extranjera, realizadas durante 2002, 2003 y 2004:

Millonesde ddlares 2002 2003 2004
Ventas de eXPOortaCion..........ccovvvvvvvssssessesesesessenees 72.1 57.1 75.7
Compras de importaCion..........ooeeenenenesesesesesesesesessseens 92.5 90.5 88.3
ProductosfinanCieros..........ccuvveeieeeiveceneceere e 11.1 7.5 125
GastOS fINANCIENOS........ccviveeeireeereeete e 275.6 389.0 337.6
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20. INFORMACION FINANCIERA SELECTA POR SEGMENTOS GEOGRAFICOS

La Compafiia opera principalmente en e segmento de la construccion, a través de la produccién y comercializacion de
cemento y concreto. A continuacion, de manera consistente con la informacion que andiza la administracion para la
toma de decisiones, se presenta informacion financiera condensada de las principales unidades de negocio de la
Compafiiaa 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004:

Ventas Netas Utilidad de Operacion

2002 2003 2004 2002 2003 2004
YL Ps 30,2549 31,3885 32,529.4 11,553.9 12,0885  12,207.8
ESPafia.......covveveveevenienneieneicneies 11,987.1  14,505.1 15,370.9 2,795.7 3,167.0 3,735.2
Estados Unidos..........cceneerenienenee 21,326.0 20,684.0 21,999.2 3,286.7 2,443.9 2,894.3
Venezuela........covueneenecnecnienns 3,699.3 3,808.1 3,902.4 1,197.5 1,269.9 1,218.6
Colombia......occeveererecireeireeirenene 2,363.0 2,637.9 2,731.7 985.6 1,096.6 1,245.3
Caribey Centroamérice................ 6,107.2 7,084.1 7,671.1 1,149.0 1,253.2 1,756.9
FIlipings.......oceveereneenneeneneesneenes 1,589.7 1,601.5 1,685.9 (76.9) (150.9) 301.8
EQIPLO oottt 1,825.9 1,608.3 2,114.7 235.6 355.4 638.7
(@101 9,230.1  10,013.0 11,039.9 (5,160.4)  (4,146.5) (3,370.9)

88,383.2 93,3305 99,045.2 15,966.7 17,3771 20,627.7
EliminaCiones........cccveveneeveneenennes (8,658.6) (7,777.9)  (8,261.3) - - -
Total Consolidado .........coveeeureeennee Ps 79,7246  85552.6 90,783.9 15,966.7 17,3771  20,627.7

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

2002 2003 2004
Y=o o R Ps 1,890.8 1,747.6 1,817.7
(55 07 77 RN 1,195.3 1,454.2 1,446.1
Estados Unidos.........cccceeeveveiiennnas 2,052.8 2,139.0 2,363.2
Venezuela........cvoevveveeerneneenenenens 616.8 674.8 591.9
Colombia.......cccoeevereenieinieieieieinns 564.7 881.9 4304
Caribey Centroamérice................ 4711 639.9 610.4
FilipiNgS....ccoovvvvnieseseceseseseeeene 494.7 472.0 390.0
[0 1o/ (o NN 516.7 376.5 198.6
(@ 1 (0= TS 1521.1 1,463.7 1,703.0
Totd Consolidado..........cccccverrnneee. Ps 93240 9,849.6 9,551.3

Para proposito de la tabla anterior, la amortizacion del crédito mercantil que se genera en las compafiias tenedoras ha
sido distribuida a segmento geografico que le dio origen. Por tal motivo, esta informacion no es directamente
comparable contra la informacién de las entidades individuales que conforman cada segmento. En adicién, en los
estados de resultados consolidados de la Compaiiia, laamortizacion del exceso se presenta dentro de otros gastos, neto.
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A continuacién se presenta la informacion de los activos totales y de las inversiones en activos fijos por segmento
geogréfico:

Activos Totales Inversion en Activos Fijos (2
2003 2004 2003 2004

(Lo o Ps 59,296.8 64,380.1 1,333.2 1,176.7
(55507 7 WS 37,3814 32,796.3 706.3 601.3
Estados Unidos..........cccevveevinennns 49,695.0 44,771.8 1,176.9 1,223.8
Venezuea........ooeeeveeeercveeeeereenn, 9,229.9 8,452.8 131.1 148.7
Colombia.......cccoeeeieereceieeseene, 8,025.9 9,160.1 72.6 101.9
Caribey Centroamérica............... 12,9139 13,597.4 726.0 315.4
Filipings......cccceevererererererereeresenenas 8,360.6 8,020.8 20.3 26.0
OtraS ASiA ... 4,556.6 4,207.9 21.2 34.9
010 (0 TN 4,408.9 6,043.5 171.7 92.8
OLr0S (1)..evevreeeriereeee s 78,575.2 83,545.9 421.8 1,052.4
272,444.2 274,976.6 4,781.1 4,773.9

Eliminaciones.........cccoeevevererernnnnns (81,193.6) (81,353.7) - -
Tota Consolidado ..........cceeuee. Ps 191,250.6 193,622.9 4,781.1 4,773.9

(1) Incluye, ademés de los activos de las operaciones maritimas de comercializacion y otros activos, saldos intercompafiias de la
tenedora por un monto de Ps37,236.3 y Ps33,737.4 en 2003 y 2004, respectivamente, los cuales se eliminan en consolidacion.
En adicién, otros activos en 2004 incluye Ps9,186.8 correspondientes alainversion en RMC Group (notas 2 y 9A).

(@ Corresponde ainversiones 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 € Estado de Cambios en la Situacion
Financiera, el cua consideralos efectos de inflacion de acuerdo con € Boletin B-10.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, de la deuda financiera consolidada que asciende a Ps70,045.9 y Ps66,066.5,
respectivamente, un aproximado del 35% en 2003 y 35% en 2004 se encuentra en latenedora, 14% y 14% en Estados
Unidos, 16% en 2003 y 15% en 2004 en Espafiay 35% en 2003 y 36% en 2004 en otros paises, respectivamente. Del
35% y 36% de otros en 2003 y 2004, respectivamente, €l 57% en 2003 y 62% en 2004 esta en una subsidiaria en
Holanda, garantizado por |las operaciones mexicanasy latenedora, y € 31% en 2003 y 24% en 2004 esta en empresas
financieras en los Estados Unidos, con garantia de las operaciones espafiol as.
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21. 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’) reflgja, en e promedio ponderado de acciones, los efectos de transacciones que tengan efecto
potencia mente dilutivo en dicho nimero de acciones.

Las cifras consideradas paralos cél culos son las siguientes:

Acciones Acciones Utilidad neta UPA UPA
UPA bésica UPA diluida mayoritaria basica diluida
31 dediciembrede 2002...................... 4,487,527,392 4,496,213,613 Ps 6,339.2 Ps 141 Ps 141
3l dediciembrede 2003...................... 4,728,201,229 4,837,194,188 7,508.4 1.58 155
3l dediciembrede 2004...................... 4,993,682,521 5,019,632,767 14,562.3 2.92 2.90

Ladiferencia entre e nimero promedio de acciones para UPA basicay UPA diluidaen 2002, 2003 y 2004 es atribuible
a las acciones adicionales a ser emitidas de acuerdo con € programa fijo de opcion de compra de acciones para los
gecutivos (nota 16). En adicion, a partir de 2003, la compariia incluye € efecto dilutivo de los contratos forward de
acciones propias, determinado bajo € método de tesoreriainverso.

22. CONTINGENCIASY COMPROMISOS

A) AVALESY GARANTIAS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX, SA. de C.V. habia atorgado avales sobre créditos de subsidiarias por
aproximadamente U.S.$ 1,322 millones y U.S.$1,355.0 millones, respectivamente. A la misma fecha, la Compafiia y
algunas de sus subsidiarias han garantizado los riesgos asociados con ciertas transacciones financieras, mediante €l
otorgamiento de cartas de crédito del tipo standby, emitidas por instituciones financieras por un total de U.S.$55.0
millonesy U.S.$25.8 millones, respectivamente.

B) CREDITOSFISCALES

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX y algunas de sus subsidiariasen M éxico han sido natificadas de créditosfiscalesasu
cargo, mediante resoluciones emitidas por la Secretaria de Hacienda y Crédito PUblico en gjercicio de sus facultades de
comprobacién, relativas a diferentes gercicios fiscales. Los créditos fiscales ascienden aPs3,638.6. En su conjunto, los
créditos fiscales resultan primordiamente de: (i) recalculo de la deduccion con motivo de la determinacion del
componente inflacionario de los créditos, d estimar |a autoridad que los “Anticipos a Proveedores’ y “Depdsitos en
Garantid’ no tienenlanaturaleza de crédito, (ii) rechazo en laactualizacion delas pérdidas de las controladas enel mismo
giercicio en que ocurrieron, (iii) rechazo en la determinacion de pérdidas fiscales y (iv) rechazo de la reduccién del
impuesto d activo efectuado por lacontroladorapor considerar que debe ser en proporcidnalaparticipaciénenlatenencia
accionariague tiene de las control adas. Las compafiias af ectadas han interpuesto los medios de defensaque concede laley
aefecto de anular lasresoluciones de mérito.

Al 31 de diciembre de 2004, APO y Solid, subsidiarias de CEMEX en Filipinas, han sido notificadas de créditos
fiscales a su cargo, mediante resoluciones emitidas por la Oficina de Recaudacion Interna de Filipinas (Bureau of
Internal Revenue “BIR"), relativas a diferentes gjercicios fiscales. Los principales créditos fiscales ascienden a 3,069.1
millones de pesos filipinos (aproximadamente U.S.$54.8 millones). En su conjunto, los créditos fiscales resultan
primordiadmente de: (i) desconocimiento a los derechos a ciertos beneficios fiscales de APO durante los gjercicios
fiscales de 1998 a 2001, y (ii) deficiencias en los impuestos nacionales de APO por € gercicio de 1999 y Solid por €
gjercicio de 2000. En € primer caso, el crédito fiscal estd en proceso ante la Corte de Apelacion (Court of Tax Appeal
“CTA"). En @ segundo caso, ambas compafiias continuaran enviando a la BIR evidencia suficiente en defensa de
ambas determinaciones. El siguiente recurso, en caso de que la BIR emita resoluciones definitivas de cobro, sera apelar
ante la CTA. Adicionamente, estan bajo revision preliminar el gercicio de 1998 de Solid y los gercicios de 1997 y
1998 de APO, por montos de impuesto no pagados. La resolucion definitiva de cobro de dichas revisiones ha sido
suspendida por la BIR a medida que hemos presentado evidencia.
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C) DERECHOSCOMPENSATORIOSDUMPING

En 1990, el Departamento de Comercio de los Estados Unidos de América(“*DOC”) impuso una orden parael cobro de
derechos compensatorios sobre las importaciones de cemento Portland gris'y clinker de M éxico. Como resultado, dgunas
subsidiarias de la Compafiia, en su calidad de importadores registrados, han sido sujetas d 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 laorden subsistapor tiempo indefinido, hastaque el gobierno de los Estados Unidos de América(“ Estados
Unidos’) determine, considerando las nuevas reglas de la Organizacion Mundia de Comercio (“OMC”), que las
condicionesde imposicién de laordenyano prevaleceny, por lo tanto, se darialacancelaciéno suspension de lamisma
En el dltimo trimestre de 2000, & gobierno de los Estados Unidos determind la continuidad de laorden, resolucion que
preval ecerahasta una nueva revision de su parte. Durante d mes de diciembre de 2001 d gobierno delos EstadosUnidos
(Comisién de Comercio Internacional) resolvid noiniciar unanuevarevisiéncomo e le habiasolicitado.

Al 31 dediciembre de 2004, se han creado provisiones por U.S.$103.6 millones, incluyendo losintereses devengados, por
ladiferenciaentre el monto de las cuotas antidumping pagadas sobre importaciones y las recientes averiguaciones del
DOC enlasrevisionesadministrativas rel ativas atodos los periodos de revision.

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX se encuentra en €l decimocuarto periodo de revision administrativa de parte del
DOC, y se espera una determinacion preliminar en e segundo semestre de 2005. Respecto al duodécimo periodo de
revision, la resolucién final fue emitida por el DOC en septiembre de 2003, en tanto que, en diciembre 20 de 2004 €l
DOC emitid los resultados finales de la decimotercera revision, determinando un margen antidumping del 80.75% y
54.97% para estos periodos, respectivamente. En cuanto a los primeros cinco periodos, séptimo, duodécimo y
decimotercero periodos, d DOC emiti6 resolucion definitiva de las obligaciones de antidumping. Con respecto de 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 lo cual, los resultados definitivos podrian ser distintos del
pasivo creado en los estados financieros consolidados. CEMEX y sus subsidiarias han recurrido y seguiran recurriendo
alos medios legales disponibles, con € fin de determinar los margenes actuales de dumping dentro de cada periodo de
las revisiones administrativas efectuadas por € DOC.

Durante 2001, € Ministerio de Finanzas (“MOF") de Taiwan, a peticion de cinco productores locales, inicié una
investigacion formal de antidumping sobre las importaciones de cemento gris Portland y clinker de Filipinas y Corea
del Sur. Entrelos productores filipinos sujetos alainvestigacion se encuentran APO, Rizal y Solid, las cualesrecibieron
sus cuestionarios antidumping de International Trade Commision bajo € Ministerio de Asuntos Econémicos (“ITC—
MOEA") y del MOF. Rizal y Solid contestaron a la ITC-MOEA confirmando que ellos no exportaron cemento o
clinker durante € periodo cubierto. Por su parte, APO contestd la alegacion de “dafios’ en los procedimientos
antidumping ante € ITC-MOEA. A findes de mismo afio, la ITC-MOEA informé a los peticionarios y a los
productores, que existian indicaciones razonables que la industria en Taiwéan presentaba dafios materides debido a la
importacion de cemento Portland y de clinker proveniente de Corea deél Sur y de Filipinas que supuestamente era
vendido en Taiwan en un precio menor al precio de mercado y transfirid el asunto a8 MOF. En noviembre de 2001,
APO recihid cuestionarios suplementarios enviados por e MOF, los que fueron presentados en noviembre y diciembre
de 2001.

En enero de 2002, el MOF notificd en resolucién preliminar a las partes haber encontrado indicios de dumping y que
continuarialainvestigacion, pero sin imponer ninguna tarifa antidumping provisional. En junio de 2002, laI TC-MOEA
concluy6 que las importaciones de Corea dd Sur y Filipinas habian causado dafio material alaindustria de Taiwan. En
julio de 2002, e MOF natificd que impondria una tarifa arancelaria sobre las importaciones de cemento Portland y
clinker de Filipinasy Corea del Sur, a partir del 19 de julio de 2002. La tasa impuesta a las importaciones provenientes
de APO y Solid fue del 42%. En septiembre de 2002, dichas empresas interpusieron una apelacion ala tarifa impuesta
por el MOF ante € Alto Consgjo Administrativo de Taipei (THAC). En agosto de 2004, recibimos oficiamente una
copiadeladecision dd THAC, lacua fue adversa a nuestra apelacién. CEMEX no apelara esta resolucion.
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D) ARRENDAMIENTOS

La Compaiiia tiene celebrados arrendamientos operativos no cancelables, principalmente por instalaciones operativas,
bodegas de almacenamiento y distribucién de cemento, equipos de transportacion y equipos varios, en los cuaes se
requieren pagos por renta anua més € pago de ciertos gastos operativos. Los pagos futuros minimos a que esta
obligada la Compafiia por estos contratos se resumen a continuacion:

Millones de

Afo queterminara el 31 dediciembrede, dolares

240 05T 110.2
7220 T 93.7
L0 TR 79.3
2200 < T 68.7
72200 429
220 1 O TP 54.3
B OIS g T 0 (< =T (RO 35.6
4847

El gasto por arrendamiento operativo fue de aproximadamente U.S.$57 millones (Ps680.6), U.S.$56 millones (Ps668.7)
y U.S.$114 millones (Ps1,270.0) a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, respectivamente.

E) GRAVAMENES

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, existian pasivos por U.S.$27.1 millores y U.S.$2.2 millones, respectivamente,
garantizados con activosfijos.

F) COMPROMISOS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, se tenian contratos para la compra de materias primas por un monto aproximado a
U.S.$113.0 millonesy U.S.$172.3 millones, respectivamente.

Durante 1999, la Compafiia celebrd acuerdos con un consorcio internaciona que construy6 y actualmente opera una
planta generadora de energia eléctrica. El acuerdo establece que cuando la planta inicie operaciones, CEMEX adquirira
el total de la energia eléctrica generada por un plazo no menor a 20 afios. La planta generadora de energia eléctrica
comenzo operaciones comerciales en abril 29 de 2004. Asimismo, CEMEX se comprometié a proveer de suficiente
combustible a la planta el éctrica para su operacion, compromiso gque serd cubierto por medio de un acuerdo a 20 afios
gue se tiene con Petroleos Mexicanos. Por medio de este acuerdo, CEMEX esperatener disminuciones en sus costos de
energia eléctrica, y € suministro serd suficiente para cubrir aproximadamente el 80% del consumo de energia eléctrica
de CEMEX en México. Estos acuerdos no requieren que la Compafiia realice inversiones de capital en €l proyecto. En
Diciembre 31, 2004, después de ocho meses de operaciones, la energia eléctrica que ha generado la planta ha
suministrado electricidad a 10 plantas de cemento de CEMEX en México; cubriendo €l 83% de sus necesidades y
disminuyendo en 21% el costo de su electricidad.

En marzo de 2002, CEMEX finiquité €l contrato de distribucién en Taiwan que tenia cel ebrado con Universe Company
Ltd. desde € 31 de marzo de 2000. Como resultado, a 31 de diciembre de 2002, CEMEX reconocié una pérdida
aproximada de U.S.$17.3 millones (Ps209.1) dentro del rubro de otros gastos, neto.

F-46



CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS CONSOL | DADOS—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

G) OTRASCONTINGENCIAS

Durante 2004, cuatro casos fueron interpuestos en proteccion del interés publico, los cuales incluyen a CEMEX
Concretos de Colombia, S.A. como coacusado; el primero en Abril 14 y e dltimo en Diciembre 16. Todos los
demandantes argumentan que € uso de una materia prima que ofrece la industria del concreto dio lugar a peligro
extremo en el sistema publico de transporte de Bogot& conocido como Transmilenio. En conjunto con CEMEX
Concretos de Colombia, SA. y otros proveedores de dicho materia, los casos interpuestos aegan que la base del
material que ellos suministraron en su momento, no cubrieron los estandares técnicos ofrecidos por los productores
(deficiencias de calidad) y/o que ellos brindaron informacién insuficiente o incorrecta acerca del producto. Los cuatro
casos buscan que se reparen los dafios de manera que se garantice € servicio durante € periodo para e cual fue
originalmente disefiado (20 afios); sin embargo, 10s casos no estiman los dafios en cuestidn (costo de reparaciones).
CEMEX Concretos de Colombia ha defendido sus intereses en estos casos y o continuara haciendo durante €l siguiente
afio. Uno de los casos fue descartado basado en argumentos presentados a la corte por CEMEX Concretos de Colombia
S. A.; todos los demés casos estan en lafase inicial del proceso. CEMEX Concretos de Colombia S.A., ha contestado
oportunamente cada uno de los casos de los cuales ha sido notificado. En esta etapa no es posible determinar |os dafios
en cuestion ni tampoco la parte que podria ser enfrentada por CEMEX Concretos de Colombig, S.A. Cominmente, l1os
procesos de esta natural eza continlan por varios afios antes de su resolucion.

Al 31 de diciembre de 2004, CEMEX Inc., subsidiaria de la Compafiia en Estados Unidos, ha registrado pasivos
relacionados con aspectos del medio ambiente por un monto aproximado de U.S.$28.3 millones. Estos aspectos se
relacionan con: @ la generacién de materiales y desechos, efectuada en el pasado, segiin las précticas entonces
prevalecientes enlaindustria, y que actual mente pueden ser clasificados como sustancias peligrosas o desperdicios,y b) la
limpieza de stios 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 mayoriade los
procedimientos se encuentran en su etapa preliminar, y una resolucién 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 0 no reclamaciones y sin dar efecto a posiblesrecuperaciones en d futuro. Con base
en informacién desarrollada a la fecha, la subsidiaria no espera que se requiera efectuar erogaciones significativas en
excesn de lacantidad previamente registrada. Sinembargo, hastaque se hayan compl etado todos | osestudios ambiental es,
i nvestigaciones, trabaj os de saneamiento y negociaciones o litigios con fuentes potencial es, no es posible asegurar el costo
por incurrir pararesolver estos asuntos ambiental es.

En mayo de 2001, 42 transportistas hicieron una demanda en la Corte Civil de Ibagué, Colombia, en contra de tres de
nuestras subsidiarias en ese pais. L os demandantes sostienen que estas subsidiarias son responsables de supuestos dafios
causados por incumplimiento de los contratos de transporte de materia prima. Los demandantes han pedido una
indemnizacion por un monto aproximado de U.S.$ 60 millones. En Diciembre 31 de 2004, como resultado en la
depreciacion del Peso Colombiano, este monto ha decrecido a U.S.$55 millones. Este procedimiento ha alcanzado la
etapa de evidencias. Normalmente, los procedimientos de esta naturaleza contintan durante varios afios antes de que
existaunaresolucionfinal.

Enmayo de 1999, varias compafiias i nterpusi eron unademandaen contrade dos subsidiarias de laCompafiiaen Colombia,
argumentando que las plantas en Ibagué estaban causando un deterioro en |a capacidad de produccion de arroz de sus
tierras, debido alacontaminacion emanada de nuestras plantas de cemento localizadas en |bagué, Colombia. En enero
13, 2004 CEMEX Colombia, S.A. fue notificada por un juez, que € fdlo de la corte fue en contra de CEMEX
Colombia, SA. y que deberia de indemnizar a los demandantes por un monto de U.S.$8.8 millones (tipo de cambio de
diciembre 31, 2004). En enero 15, 2004, CEMEX Colombia, SA. interpuso una apelacién en contra del fdlo
anteriormente mencionado; la apelacion fue aceptada y € caso fue enviado al Tribuna Superior de Ibagué, donde
CEMEX presentd, en marzo 23, 2004, una serie de argumentos, los cuales dan soporte a la apelacion. El caso
actualmente esta bajo revision en la corte de apel acion; este proceso tipi camente continuara durante varios afios antes de
su resolucion final.
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23. NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES

En abril de 2004, d Instituto Mexicano de Contadores Piblicos (“IMCP’) emiti6 el Boletin B-7, “ Adquisiciones de
Negocios’, el cual es obligatorio para las adquisiciones efectuadas a partir del 1° de enero de 2005. Los aspectos mas
importantes son: @) adopcion del método de compra como regla Unica de valuacion para la adquisicion de negocios e
inversiones en entidades asociadas, con lo que se elimina € método de unidn de intereses para € reconocimiento y
valuacion inicid de los activos netos adquiridos; b) establece el requerimiento de asignar € precio de compra a los
activos adquiridos'y pasivos asumidos con base en sus valores razonabl es alafecha de adquisicion; ¢) modificacién del
tratamiento contable del crédito nercantil, diminando su amortizacion y sujetandolo a evaluaciones periodicas por
deterioro; d) establecimiento de reglas especificas para € reconocimiento contable de la adquisicion del interés
minoritario y para transferencias de activos o intercambio de acciones entre entidades bajo control comuin; y €)
proporcionareglas adicionales al Boletin C-8, “ Activos Intangibles’, paralaidentificacion, valuacion y reconocimiento
de activos intangibles en una adquisicion de negocios. La Compariia estima que la adopcion de este Boletin no tendra
un impacto importante en su situacion financiera o resultados de operacion.

En marzo de 2004, € IMCP emitio d Boletin C-10, “Instrumentos Financieros Derivados y Operaciones de
Cobertura”, el cual es obligatorio a partir del 1° de enero de 2005. El Boletin G-10 precisay complementa aspectos
relativos a tratamiento contable de instrumentos financieros derivados y substituye las disposiciones relativas a
operaciones de cobertura del Boletin C-2, “ Instrumentos Financieros’. Entre otros aspectos, el Boletin C-10 ratificala
regla del Boletin G2 en e sentido de que todos los instrumentos derivados deben ser reconocidos como activos o
pasivos a su valor razonable; precisa criterios para la segregacion de derivados implicitos; establece reglas para
clasificar y valuar, en € reconocimiento inicial, los activos y pasivos financieros resultantes de los instrumentos
financieros derivados, asi como para clasificar y valuar los instrumentos de cobertura.  Adicionamente, amplia les
reglas de revelacion relativas a la exposicion a riesgos financieros de una entidad. CEMEX aplica desde 2001 paliticas
contables para la valuacion y reconocimiento de instrumentos derivados que son en su mayoria consistentes con €
Boletin G-10, por lo que, con excepcidn del requerimiento para evaluar € grado de efectividad de las coberturas de
deuda sobre la inversion neta en subsidiarias en € extranjero, y dd efecto en presentacidon descrito en € siguiente
parrafo, y sujeto a la conclusion de nuestro andlisis, se estima que este Boletin no tendra un impacto material en su
situacion financiera o resultados de operacion.

A partir de 2001, a través de contratos de Cross Currency Swaps (“CCS’) (nota 12), la Compafiia ha cambiado de
manera efectiva € perfil original de tasas de interés y monedas de deuda financiera asociada con dichos contratos. De
este modo, |a deuda sujeta ha sido presentada en las monedas negociadas en los CCS mediante € reconocimiento neto
en la deuda, de los activos o pasivos resultantes de la valuacion de los derivados. El nuevo Boletin G-10 considera que
lo anterior es presentar sintéticamente dos instrumentos financieros como s fueran uno solo y explicitamente prohibe
dicha presentacién. Por lo anterior, a partir de 2005, la Compafiia presentara |os activos y pasivos resultantes de la
valuacién de los CCS separadamente de la deuda financiera, con lo cual, dicha deuda volverd a presentarse en las
monedas originalmente negociadas. Este efecto de presentacion no tiene ninglin impacto en capital contable ni en
utilidad neta.

En enero de 2004, € IMCP actualizo € Boletin D-3, “ Obligaciones Laborales’. Las disposiciones de este Boletin son
obligatorias a partir de su publicacidn, excepto por lo relativo a las remuneraciones al término de la relacion laboral
(finiquitos), que entran en vigor & 1° de enero de 2005. El Unico cambio relevante del nuevo Boletin B3 es

requerimiento de valuar y reconocer las obligaciones a término de la relacion laboral, de la misma manera que se hace
con pensiones y otros beneficios posteriores d retiro. Esto es, reconociendo € costo de la obligacién durante la vida
laboral remanente de los trabajadores, en tanto que la préctica hasta el 31 de diciembre de 2004 fue la de reconocer €
costo de estas obligaciones con base en o realmente incurrido. Las demés incorporaciones del Boletin, como es el caso
de las remuneraciones por otros beneficios posteriores a retiro, como son, gastos médicos o cobertura de vida, entre
otros, ya se venian registrando en concordancia con el huevo Boletin con base en la aplicacion supletoria de las Normas
Internacionales de Contabilidad. Con excepcion del costo a determinarse en 2005 por concepto de obligaciones al

término de la relacion laboral, € cual se anticipa sea similar a que actualmente se reconoce con base en lo red, la
Compafiiano prevé ninglin impacto material en capital contable ni en utilidad neta.
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24. DIFERENCIASENTRE LOSPRINCIPIOS CONTABLESDE MEXICO Y ESTADOSUNIDOS

L os estados financieros consolidados se preparan de acuerdo alos principios de contabilidad general mente aceptados en
México (PCGA), que difieren en ciertos aspectos significativos de los aplicables en los Estados Unidos (U.S. GAAP).

L os estados financieros consolidados bajo PCGA incluyen los efectos de la inflacién de acuerdo a Boletin B-10y

Boletin B-15, en tanto que los estados financieros bajo U.S. GAAP se presentan sobre bases de costo histérico. La
conciliacién aU.S. GAAP incluye (i) una partida de conciliacidn para lareversion del efecto de aplicar €l Boletin B-15
por la actualizacion a pesos constantes al 31 de diciembre de 2002 y 2003, y (ii) una partidade conciliacion parareflgar
la diferencia entre e valor en libros de la maguinariay equipo de origen extranjero y su relativa depreciacion entre la
metodologia encontrada en e quinto documento de adecuaciones al Boletin B-10 (documento integrado) y las
cantidades que se determinarian usando € méodo de costo histérico/moneda constante. Como se describe a
continuacién, estas provisiones de contabilidad inflacionariabajo PCGA no cumplen los requisitos de la Regla 3-20 del

Reglamento S X de la Comision de Valores de Estados Unidos. La conciliacion no incluye la reversién de otros ajustes
inflacionarios de acuerdo a PCGA, ya que estos gjustes representan unamedidaintegral de los efectos por cambios en €

nivel de precios en la economia inflacionaria de México y, como tal, se considera una presentacién mas significativa
gue los reportes financieros sobre bases de costo histdrico para efectos contables de México y Estados Unidos. Por los
afos terminados € 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 las diferencias principaes entre PCGA y U.S. GAAPYy €

efecto sobre la utilidad neta consolidaday la utilidad por accién, se presentan a continuacion:

Al 31 dediciembrede

2002 2003 2004
Utilidad neta reportada de acuerdo @ PCGA........ccciiiiiiiienn e Ps 6,339.2 7,508.4 14,562.3
Ajuste de inflacion del INPC (¥) ..ccveeeeeerinsesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnns (427.5) (60.1) -
Utilidad neta bajo PCGA después de [0s gjustes INPC.........ccccevireinercie e 5,911.7 7,448.3 14,562.3
Ajustes aproximados de U.S. GAAP:
1. Amortizacion del crédito mercantil (NOtA24(Q)) .....ovvvvvvererererererininesisisisisiseseeeseseeeens 1,822.6 2,051.3 8834
2. ISR diferido (NOtA24(D)) ...cvoveveveieieieeieieie e 2,441.7 (65.2) 382.7
3. PTU diferida (NOta24(D)) ....cvevevrieieieieieieieieieie ittt (204.9) 94.1 (55.9)
4. Otras prestaciones alos empleados (NOtA 24(C)) ...vovvvrererererererererereseresesesesesesesesesesesenns (33.5) 91.1 27.6
5. Interés capitaizado (NOta 24(d)).......ceerererierrrererirrererirtee s (42.2) (48.2) 9.9
6. Interés minoritario (nota 24(€)):
@) TranSaCCiONES fINANCIEN8S ... ...eeirerrireesieesee e e s e e eneenns (176.0) (184.4) —
D) Efecto de 10S gUSLES U.S. GAAP.......cceeieieieie ettt ssssens 354 (25.7) (31.5)
7. Contabilidad de coberturas (Nota 24(1)) ...ceeveeeieeeereeeisiee ettt seeens (2,693.0) (871.3) 184.3
8. Depreciacion (NOta 24(F))....cvieeererrerre et e 138 514 19.1
9. Provisiones por contingencias (NOta 24(Q)) .....veveeeeererermermrnrninrninrnrnsnssessnsesssesesesesssnens 8.0 (114.8) (32.2)
10. Participacion en compaiias afiliadas (Nota 24()).....cceeevereeirnerneere e, 125 (10.2) (7.9
11. Ajuste por inflacion de activos fijos (NOta 24(i)) «.vvevererrererenrnesssessessesseseseseeeeeens (397.5) (276.1) (239.7)
12. Capital temporal de contratos forward (Nota 24()))....ecreeerererrerererererereseseereneseseeseenens (567.0) 780.4 -
13. Instrumentos financieros derivados y contratos forward de capital en acciones de
CEMEX (NOtas 24(1) Y 24(IM)) +.vvvrererrererererieresesesiesene s ne e ssenes s - 4374 1,9384
14. Otros gjustes U.S. GAAP (NOLA24(K))....cuvvvvverireririreriririsesisisisesssssssessssssssssssssssssssens (520.9) (271.0) 61.9
15. Efecto monetario de 10S gJuSteS U.S. GAAP .......icciiicee ettt snee s 571.6 307.6 262.9
Ajuste de U.S. GAAP aproximado antes del efecto acumulado por el cambio en
PrNCIPIO CONEADIE ....evevereireeeiteeeere ettt ae st st e e b e sa b sbesesbe et e senaesaenees 270.6 1,946.5 3,403.1
Utilidad neta aproximada bajo U.S. GAAP antes del efecto acumulado por el cambio
€N PriNCIPIo CONADIE ..o.veveiveeiieeeiireete e e ettt re e s be e b e e eresaene s 6,182.3 9,394.8 17,965.4
Efecto acumulado por & cambio contable (notas 24(K) Y 24(M))...cccvveererereerrnererens - (675.2) —
Utilidad neta aproximada, bajo U.S. GAAP después dedl efecto acumulado por €
cambio en PrinCipio CONtANIE......ccveiveriererere et e et se e eens Ps 6,182.3 8,719.6 17,965.4
UPA bésica bgjo U.S. GAAP antes de efecto acumulado por cambio contable....... Ps 1.38 1.99 3.60
UPA diluidabagjo U.S. GAAP antes del efecto acumulado por cambio contable.... 1.38 1.9 3.58
UPA bésica, bajo U.S. GAAP después del efecto acumulado por cambio contable. Ps 1.38 184 3.60
UPA diluidabgjo U.S. GAAP después del efecto acumulado por cambio contable 1.38 1.80 3.58
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Al 31 de diciembre, 2003 y 2004, las diferencias principaes entre los PCGA y los U.S. GAAP y su efecto sobre €l
capita contable consolidado, incluyendo explicaciones de los gjustes, se presentan a continuacion:

Al 31 dediciembre

2003 2004
Total de capital contable reportado de acuerdo @ PCGA ..o Ps 80,797.2 91,566.8
AJUSLE 0B INFIBCION (¥) e-veeueeeeeeeee ettt sttt et e et e e s e e e eeeaese e e e esese e eseeene e s et eseneaeesenanan (646.5) —
Total de capital contable bajo PCGA después de los gjustes de inflacion............ccoveeveeeneenenieneenesee 80,150.7 91,566.8
Ajustes aproximados de U.S. GAAP:
1. Crédito mercantil, NEt0 (NOtA 24()) ...c.evrveuruerereeeeiererereeiesereseeeeeseeeesesesesesaesesessseeseeseeseneeasssesenesessesanennas 1,329.8 5,621.5
2. 1SR iferido (NOtA 24(D)) ...cvevererereiereieieietete ettt 809.6 990.3
3. PTU diferida (NOtA 24(D)) ....evevevererererereeereieieteseieseiesesesesesesesesesesssesssesssesssssesesssssssesesesesesesesssssssesesesesesesens (3170.2)  (3,059.9)
4. Otras prestaciones alos empleados (NOLA 24(C)) ....vverererereeeeeeeeeeeesesesesesssseseesssesesssssssssssssesssesesesens (185.3) (148.8)
5. Interés capitalizado (NOta 24(d)) .......ccvvviiririiiiiiii e (551.7) (505.8)
6. Interés minoritario—efecto de transacciones financieras (Nota 24(€)) .....ceoveevveeereieeereeereeeseee e (788.1) —
7. Interés minoritario—presentacion bajo U.S. GAAP 24(€)) .......cverrrreieererrireeierneneeiesesessissessesssssesssseseans (5,711.2)  (4,536.4)
8. DEPreciaCion (NOLA2A()) ....cueuevereieeeeeieeeeeieietete ettt st s et et se s sesesesesnnns (58.1) (78.7)
9. Provisiones para contingencias (NOLA 24(0)) .....vevrrererrereeereeereeressesessesesseseesessesessesessesessessssessesessesessesenses 331 -
10.Inversion en compaiifas afiliadas (NOtA 24(N)) .....cvvuerieeirieieee e (257.1) (267.4)
11.Ajuste por inflacion para maguinariay equipo (NOtA 24(1)) .....eueeeereeuererereeeeerereeeeereseseeeseseseeseeseseeseneeas 3,973.8 3,208.9
12. Instrumentos financieros derivados y contratos forward en acciones de CEMEX (notas 24(l) y 24(m))..... 4184 238.7
13.0tros gjustes U.S. GAAP (NOLA24(K)) ....vvvriiiiiireesisesesesssesssessseseses s sss s ssssssssssssssssssssssssnes (483.2) (396.7)
Ajuste de U.S. GAAP aproximado antes del efecto acumulado por € cambio en principio contable............ (4,640.2) 1,066.2
Capital contable aproximado bajo U.S. GAAP antes del efecto acumulado por cambio contable................. 75,510.5 92,633.0
Efecto acumulado por el cambio en principio contable (notas 24 (K) Y (M) wvevverveeveeiereesereseseee e (555.9) —
Capital Contable aproximado bajo U.S. GAAP después del efecto acumulado por cambio contable............ Ps 74,954.6 92,633.0

(*) Ajuste que reversa la actualizacion a pesos congtantes de periodos anteriores al 31 de diciembre 2004, usando € promedio
ponderado de inflacion de CEMEX (nota 3B), y actualiza dichos periodos anteriores en pesos constantes al 31 de diciembre de
2004 usando € factor de inflacion mexicano, de acuerdo a los requerimientos del reglamento SX. Los montos de periodos
anteriores de PCGA y los U.S. GAAP incluidos en la nota 24, fueron actualizados utilizando € factor de inflacion mexicano, con la
excepcion de aquellos montos de periodos anteriores revelados en las notas 1 a la 23, los cuales no fueron actualizados usando el
factor mexicano de inflacion, facilitando una referencia mas directa entre la nota 24 y los PCGA.

Las conciliaciones de la utilidad netay € capital contable a U.S. GAAP a 31 de diciembre 2003, fueron preparadas
sobre bases consistentes a los principios contables aplicados en nuestro Informe Anual en la Forma 20-F por € afio
terminado al 31 de diciembre de 2002, excepto por la adopcién del SFAS 143 Contabilidad para Obligaciones por €
Retiro de Activos (“SFAS 143") y e SFAS 150 Contabilidad para Ciertos Instrumentos Financieros con
caracteristicas de Pasivos y Capital (“SFAS 150"), a y por €l afio terminado el 31 de diciembre de 2003 (notas 24(k) y
24(m)). El término “SFAS’ serefiere alas Normas de Contabilidad Financiera (por sus siglas en inglés).

(a) CréditoMercantil

El crédito mercantil representa la diferencia entre € precio de compra y e valor razonable estimado de la entidad
adquirida a la fecha de adquisicion. El crédito mercantil reconocido bajo PCGA es gjustado para fines de U.S. GAAP
por (i) €l efecto en € crédito mercantil por los gustes a U.S. GAAP a la fecha de adquisicion; (ii) a partir del 1° de
enero de 2002, € SFAS 142 Crédito Mercantil y Otros Activos Intangibles, eimin6 la amortizacion del crédito
mercantil bajo U.S. GAAP (nota 24(s)); y (iii) la diferencia entre los saldos ddl crédito mercantil, expresados en la
moneda funciona de las unidades de reporte, actudizados por e factor de inflacion del pais de dicha unidad y
convertidos a pesos al tipo de cambio de la fecha ddl balance, bajo U.S. GAAP, contralos saldos del crédito mercantil
expresados en las monedas de las entidades tenedoras, convertidos a pesos y actualizados con el factor de inflacion
mexicanabajo PCGA.

Por los afios terminados en Diciembre 31 de 2002, 2003 y 2004, la amortizacion del crédito mercantil es reflgjadaen €
rubro de otros gastos bajo PCGA.

Para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, CEMEX adoptd en 2002, SFAS 142 y SFAS 144, Tratamiento Contable
para el Deterioro o Desecho de Activos de Larga Vida (nota 24(s)). Debido a esta adopcion, a partir del 1° de enero de
2002, cesolaamortizaciondel crédito mercantil bgjo U.S. GAAP; por lo tanto, apartir de 2002 la amortizacidn del crédito
mercantil registrada bajo PCGA es gjustada en la conciliacion de la utilidad netay € capital contableaU.S. GAAP.
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CEMEX evalUa anualmente el crédito mercantil para determinar si existe deterioro, a menos gque ocurran SUCesos que
requieran revisiones mas frecuentes. Se utilizan flujos de efectivo descontados para evaluar € deterioro del aédito
mercantil (nota 24(s)). Si una evaluacién indica deterioro, € activo deteriorado se reduce a su valor de mercado con
base en la mejor informacion disponible. El valor de mercado estimado usualmente se obtiene estimando flujos futuros
de efectivo descontados. L a estimacion de flujos futuros de ef ectivo descontados requi ere una aplicacion considerable de
juicio alaadministracién. Lossupuestosutilizados paralosflujosdeefectivo son consistentescon proyeccionesinternas.

Durante 2004, CEMEX intercambid sus CPOs por acciones de CAH (nota 9A), resultado en un exceso del valor
realizable de los activos entregados sobre el vaor realizable de |os activos recibidos por aproximadamente Ps1,000.4,
los cuales fueron reconocidos como un gjuste a capitd contable bgjo PCGA. Este monto fue cargado a utilidades en la
conciliacion de utilidad netaa U.S. GAAP. Lareclasificacion bagjo U.S. GAAP no tuvo efecto en € capital contable.

(b) Impuesto sobrelaRenta (“ISR") y Participacién delos Trabajadorese nlasUtilidades (“PTU”) Diferidos

Bao U.S. GAAP, CEMEX contabiliza los impuestos sobre la renta utilizando el SFAS 109, Contabilidad para
Impuestos sobre la Renta (“SFAS 109"), que requiere € método de activos y pasivos para contabilizar los ISR
diferidos. De acuerdo a este méodo, se reconocen activos y pasivos por impuestos diferidos por las consecuencias
fiscales futuras de “diferencias temporaes’, que resultan de aplicar las tasas fiscales vigentes en afios futuros a las
diferencias entre los saldos del estado financiero y las bases fiscales de los activos y pasivos existentes, considerando
las pérdidas fiscales por amortizar. El ISR diferido cargado o acreditado aresultadosse determinapor ladiferencia, en pesos
nominales, entre los saldos inicides y finales de los activos y pasivos por ISR diferidos. El efecto en los impuestos
diferidos por cambios en lastasas fiscales se reconoce en la utilidad del ejercicio en que el cambio se oficializo.

A continuacién se presentan | os efectos fiscales delas diferencias temporal es que dan origen a porcionesimportantes de
activosy pasivos por impuestos diferidos de acuerdo aU.S. GAAP a 31 de diciembre de 2003 y 2004:

2003 2004
Activos por impuestosdiferidos:

Pérdidas fiSCaleS DO @MOITIZAL ........c.coeeiiiereicece et e s st s benns Ps 13778.1 13.272.3
(O 1= 01 (- OO E SO O RPN 98.9 109.0
Cuentas por pagar V 0astoS aCUMUIBOS .........ceeereriereieiereteeseresiee s eree e ssns s sssesesenens 1797.7 3.841.3
L0 1 0T 233 655.6
Total de activo por impuestos dif eridoS BIULC........cccoviveieererricrre e 15,698.0 17.878.2
MeENOS reSErVA dE VAIUACION.........coccueuieciieteiees ettt st be s s bt se bt se s tenns 3.873.0 4,303.3

Total activo por imouestos diferidosbaio U.S. GAAP ..., 11.825.0 13.574.9

Pasivos por impuestosdiferidos:

Propiedad, DIANTAY EAUIDO ..ottt sttt e bt snssepenens 224520 219821
1< 01 = T R 940.7 156.6
OTOS. ..ttt ettt ettt ettt ettt s e bt e ettt s st s st ettt bt sttt bbbt bbb bbbt bbb bbbt bbetan (20.2) 3.265.3

Total pasivo nor imouestos diferidos baio U.S. GAAP......... e, 233725  25.404.0
Pasivo neto por impuestos diferidos baio U.S. GAAP ...ttt 115475  11.829.1
Menos—Pasivo por ISR diferido baio U.S. GAAP de subsidiarias alafecha de adauisiciéon. 6.907.8 6.991.3
Efecto neto de | SR diferidos en capital contable baio U.S. GAAP ..., 4,639.7 4,837.8
Menos—I SR diferido en capital contable baio PCGA (Notal8B) ........cccceeeveeveveceveviereeeesieienens 5.493.2 5.828.1
Inareso en laconciliacion de capital contable aU.S. GAAP ..., 8355 990.3
Ajuste deinflacion (NOtA3B) .......cc.ccucucicicicccecc ettt bbbttt bbb bbb (43.9) -
Inareso neto en la conciliacién de canital contable aU.S. GAAP ..., Ps 809.6 990.3

La administracion considera que la evidencia sustenta que, que e futuro, la Compafiia generara suficiente utilidad
gravable para redlizar € beneficio asociado con los activos por ISR diferido y las pérdidas fiscales por amortizar, antes
de su vencimiento. Si las condiciones presentes cambian y se considera que no se obtendrén suficientes ingresos
gravables, 0 d las estrategias fiscales ya no son viables, la reserva de valuacion de los activos por ISR diferido se
incrementara con cargo a resultados.
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CEMEX reconocié una reserva de valuacion por la cantidad estimada de los activos por ISR diferido, que no seran
recuperados debido al vencimiento de las pérdidas fiscales por amortizar. Mediante la evaluacién continua de los
efectos de estrategias fiscales, entre otros factores econémicos, durante 2003 y 2004 CEMEX incremento la reserva de
valuacion por aproximadamente Ps2,743.4 y Ps430.3, respectivamente.

Bajo PCGA, CEMEX determina & impuesto sobre la renta diferido mediante € método de activos y pasivos (notas 3K
y 18B), de manera similar a U.S. GAAP. Sin embargo, hay diferencias especificas en comparacion a céculo de
acuerdo a SFAS 109, que resultan en gjustes en la conciliacién a U.S. GAAP. Estas diferencias surgen por: (i) €
reconocimiento del saldo inicial acumulado a 1° de enero de 2000, €l cual fue registrado directamente en € capita
contable y por lo tanto no considera las consecuencias de impuestos diferidos en las combinaciones de negocios
efectuadas antes ddl 1° de enero de 2000; v (ii) los efectos de impuestos diferidos en las partidas en conciliacion entre
PCGA y U.S. GAAP. Para efectos de presentacion de acuerdo con PCGA, los activos'y pasivos por impuestos diferidos
se consideran como partidas de largo plazo.

CEMEX reconocié un pasivo diferido bajo U.S. GAAP, con relacion a PTU en México, de acuerdo a método de
activosy pasivos alatasa reglamentaria del 10%. Los efectos principal es de | as diferencias temporal es que dan origen a
porciones importantes del pasivo por PTU diferido a 31 de diciembre 2003 y 2004, son presentados a continuacion:

2003 2004

A rtivin difaridn

Prestaciones @ eMPIEAO0S .........ccvve et s e s ens Ps 27.3 18.6

L1 1= 0] (-3 ST 235 24.3

L6010 < 110.3 70.3
Activo diferido bruto de acuerdo aU.S. GAAP ... 161.1 1132
Pasivo diferido:

Propiedad, plantay EOUIPO ..ottt et st s be e 3,077.7 2,970.5

1< 01 = T 3T 1175 13

1601 =T 136.1 200.8
Pasivo diferido bruto de acuerdo aU.S. GAAP ... 3.331.3 3.172.6
Pasivo diferido neto de acuerdo aU.S. GAAP ... Ps 3.170.2 3.059.4

En la informacién financiera condensada presentada de acuerdo a U.S. GAAP en la nota 24(0), € efecto por PTU,
circulantey diferido, seincluye en la determinacion de la utilidad de operacion. Parapresentacion bajo PCGA, €l efecto
por PTU, circulante y diferido, se considera una partidaen un renglén separado equivalente al impuesto sobre larenta.

Bao PCGA, CEMEX reconoce PTU diferida por aquellas diferencias temporales que surgen de la conciliacion de la
utilidad neta del gercicio y la utilidad gravable para PTU. En la conciliacién de la utilidad neta a U.S. GAAP, ingreso
por PTU diferido de Ps21.7 en 2002, gasto de Ps74.3 en 2003 y gasto de Ps211.7 en 2004, determinados de acuerdo a
PCGA, fueron cancelados.

(¢) Otrasprestaciones a empleados

Vacaciones

A partir de 2003, CEMEX reconoce bajo PCGA € gasto por vacaciones durante el periodo en que |os empleados ganan
e derecho, consistentemente con SFAS 43, Contabilidad por Ausencias Compensadas. Por € afio terminado € 31 de
Diciembre de 2002, en agunas unidades de CEMEX, el gasto por vacaciones se reconocié para efectos de PCGA,
cuando éstas se tomaron y no durante € periodo que los empleados las ganaron; por lo tanto se determind una partida
en conciliacion para efectos de U.S. GAAP, representando un gasto de Ps6.0 en 2002 y Ps1.3 en 2003. El gasto
reconocido durante 2003 bgjo U.S. GAAP representala diferencia entre la provision efectuadabajo U.S. GAAP hasta el
31 de diciembre de 2002 y €l efecto acumulado inicial por € cambio contable bagjo PCGA, € cua fue reconocido € 1°
de enero de 2003 directamente en €l capital contable.
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Retiro

Bajo PCGA, los pagos d término de larelacion laboral, no generados por reestructuracién del negocio o beneficios por
pension, se reconocen en los resultados del periodo en los cuales se pagan. Bajo U.S. GAAP, estos beneficios de
exempleados o0 empleados inactivos, excluyendo beneficios de retiro, se reconocen durante la vida de servicio de los
empleados. Al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, los pagos a término de la relacion laboral reconocidas bajo U.S.
GAAP fueron un gasto de Ps27.5 e ingresos de Ps92.4 y Ps27.6, respectivamente, con una provision de Ps185.3 y
Ps148.8 d 31 de diciembre de 2003 y 2004, respectivamente. Los pagos relacionados a un evento especifico o
reestructuraci énse excluyendel calculo bajo SFAS 112, Contabilidad del Empleador por Beneficios al Retiro. A partir del
1° deenerode2005, de acuerdo anuevosPCGA, |as compafiias reconoceran |os pagos estimados a término delarelacion
laboral, no resultantes de reestructuracion del negocio, durante lavida de servicio estimada del empleado (nota 23).

Pensionesy otros beneficios

CEMEX reconoce los beneficios por pension del empleado, con base a valor presente neto de las obligaciones
determinado por actuarios independientes (notas 3Jy 14), de manerasimilar al SFAS 87, Contabilidad del Empleador
por Pensiones, por lo cual, no sé determinan partidas en conciliacion. Lainformacién de pensiones y otros beneficios
post-retiro, presentada en la nota 14, incluye las obligaciones de todas las subsidiarias mexicanas y extranjeras.

La mayoria de las prestaciones por servicios médicos, estén auto-aseguradas y se administran mediante arreglos de
costo mas cuota con | as principal es compafiias de seguros o se proporcionan através de organizaciones de cuidado de la
salud. CEMEX también proporciona beneficios de seguro de vida a sus empleados activos y retirados. Generalmente,
los beneficios de vida para empleados retirados se reducen aun nivel minimo de afios, a partir de lafechaderetiro.

(d) Interéscapitalizado

De acuerdo a los PCGA, CEMEX capitaliza los intereses de la deuda incurrida para financiar proyectos de
construccion, los cuales deben medirse integralmente con el fin deincluir los efectos de: (i) € costo del interés, més (i)
cualquier fluctuacion cambiaria, y menos (iii) e resultado relacionado por posicion monetaria. Bgjo U.S. GAAP, solo €
interés es considerado un costo adidonal de los activos construidos que sera depreciado sobre la vida de los activos
relacionados. En la conciliacion a U.S. GAAP, se elimina la ganancia o pérdida cambiariay € resultado por posicion
monetaria capitalizados bajo PCGA, derivados de préstamos denominados en moneda extranjera.

(e) InterésMinoritario

Transacciones Financier as

Para efectos de presentacion de U.S. GAAP (hota 24(0)), los dividendos preferentes declarados en 2002, relacionados a
las acciones preferentes descritas en la nota 15E, se reconocieron dentro del interés minoritario en los estados de
resultados consolidados bajo PCGA y U.S. GAAP. Por efecto de la adopcion del SFAS 150 en 2003, los dividendos
preferentesdeclaradosen 2003, fueronclasificados bgjo U.S. GAAP como gasto por interés.

Para efectos de presentacion de U.S. GAAP (nota 24(0)), los dividendos declarados en 2002, relacionados a capital
preferente descrito en la nota 15E, fueron reconocidos como parte del interés minoritario en los estados financieros
consolidados bajo PCGA y U.S. GAAP. Como resultado de la adopcion del SFAS 150 durante 2003, los dividendos
preferentes declarados en 2003, fueron clasificados como gasto por interés. Durante 2004, como resultado de nuevos
PCGA, efectivos a partir de enero 1° de 2004, los dividendos declarados en 2004 fueron registrados como gasto por
interés bgjo PCGA y U.S. GAAP.

Ajustes U.S. GAAP en interésminoritario

Bajo los PCGA, € interés minoritario en las subsidiarias consolidadas se presenta como un componente separado
dentro de la seccidn de capital contable. Bgjo U.S. GAAP, d interés minoritario se presenta fuera del capital contable
(nota 24(0)). Al 31 de diciembre, 2003 y 2004, e monto presentado en la conciliaciéon del capital contable para U.S.
GAAP, incluye la reclasificacion, previamente mencionada, asi como el efecto en € interés minoritario de los gjustes a
U.S. GAAP determinado en las subsidiarias de la Compafiia.
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(f) Depreciacion

Una subsidiaria de CEMEX en Colombia, registra €l gasto por depreciacion utilizando e método de fondo de
amortizacion. Esta metodologia para la depreciacion fue establecida antes de que CEMEX adquirierala subsidiaria en
1997. Para efectos de los PCGA, CEMEX ha decidido mantener esta préctica contable por las consecuencias fiscales
gue surgirian en Colombia por un cambio en la metodologia, y la inmaterialidad de los efectos en los resultados
consolidados de CEMEX. Bao U.S. GAAP, la depreciacion se calcula por € método de linea recta sobre la vida (til
estimada de los activos. Conp resultado, por los afios terminados a 31 de diciembre 2002, 2003 y 2004, ingresos de
Ps13.8,Ps51.4 y Ps19.1, respectivamente, se reconocieron en laconciliacion delautilidad netaa U.S GAAP.

(9) Provisionespor Contingencias

En afios anteriores, CEMEX registré provisiones por contingencias relacionadas en su mayoria a garantias y otras
responsabilidades que no cumplieron con las reglas para reconocimiento del SFAS 5, Contabilidad para Contingencias,
por considerar que la posibilidad de ocurrencia es posible pero no probable, por esto, las provisiones determinadas bajo
PCGA se reversaron bgjo U.S. GAAP. Durante 2003 y 2004, como resultado de la adopcién del nuevo Boletin G9,
Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos, € cua es similar a SFAS 5 con respecto a la
contabilidad de contingencias, CEMEX ha evaluado provisiones creadas con anterioridad y ha determinado darles
reversa bgjo PCGA. La cantidad presentada en la conciliacién de utilidad neta a U.S. GAAP en 2004 corresponde ala
reversadel gjuste hecho en afios anteriores bgjo U.S. GAAP.

(h) Compafiias Asociadas

La Compariia ha gjustado su inversiéon y su participacion en resultados de compaias asociadas (nota 9A) por la porcion
gue le corresponde ala Compariia de los gjustes aproximados a U.S. GAAP aplicables a estas asociadas.

(i) Ajustepor inflacién de maquinariay equipo

Para efectos de conciliacion a U.S. GAAP, los activos fijos de origen extranjero se actualizan usando € factor de
inflacion del pais que posea e activo, independientemente del pais de origen de cada activo, en lugar de utilizar la
metodologia de PCGA, bajo la cua los activos fijos de origen extranjero son actualizados aplicandoles un factor que
considera lainflacion del pais de origen del activo, no lainflacién del pais donde se tiene € activo, y la fluctuacion de
la moneda funciona (moneda del pais donde se tiene € activo) contra la moneda del pais de origen. El gasto por
depreciacion se basa en las cantidades revisadas.

(j) Capital Temporal por Contratos Forward

Durante 1999, CEMEX celebré contratos forward en sus propios ADSs con vencimiento original en diciembre de 2002,
en conexion con su transaccion de oferta de warrants (notas 15F y 17A). En diciembre de 2002, antes de su expiracion,
CEMEX renegoci6 la extension de los contratos hasta diciembre de 2003 y reconocioé una pérdida aproximada de
U.S$98.3 millones (Ps1,173.7) dentro del capita contable bajo PCGA, resultante de la diferencia entre el valor de
liquidacién en efectivo de los contratos y € valor razonable de las acciones subyacentes a la fecha de los acuerdos.

Dicha pérdida fue deducida por las contrapartes de los prepagos que la Compafiia acumulé a cuenta del precio fina de
los forward. Los contratos renegociados fueron liquidados en octubre de 2003 en conexién con una oferta de capital

secundaria (nota 17A), resultando en una ganancia aproximada de U.S.$19.5 millones (Ps232.9), reconocida dentro del

capital contable bajo PCGA. Para efectos de PCGA, desde su inicio, los contratos se consideraron como transacciones
de capital y las ganancias o pérdidas se reconocieron al momento de liquidacion o renovacion como un ajuste al capital
contable. Durante la vida de los contratos, la diferencia entre los ingresos por la venta de los ADSs y el precio del

forward, lacual fue periodicamente pagada alas contrapartes, fue tratada como anticipos entregados a cuenta del precio
final delos contratosy se presentd como otras cuentas por cobrar. El monto de prepagos fue también considerado como
un dividendo preferente en la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP, en forma similar a un capital preferente
obligatoriamente redimible, representando un gasto aproximado de Ps567.0 en 2002 y unaingreso de Ps780.4 en 2003.
El monto del ingreso en 2003 incluye: (i) una ganancia neta de U.S.$19.5 millones por la oferta secundaria de capital;
(ii) un ingreso de U.S.$101.7 millones por la reversa a los prepagos acumulados hasta su liquidacion, que fueron

reconocidos como dividendos preferentes durante lavida de los contratos y que no fueron realizados debido a la oferta;
y (iii) una gasto de U.S.$6.4 millones de prepagos efectuados en 2003 considerados como dividendos preferentes. La
pérdida de US$98.3 y la ganancia de US$19.5 millones reconocidas en el capital contable bajo PCGA en 2002 y 2003
respectivamente, no fueron reclasificadas ala utilidad netaen la conciliacion a U.S. GAAP, debido a que dichos montos
se cargaron periodicamente alautilidad bajo U.S. GAAP en forma de dividendos preferentes.
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(k) OtrosAjustesU.S. GAAP

Capitalizacion de costos en € desarrollo de software—Bagjo U.S. GAAP, ciertos costos directos relacionados a
desarrollo o compra de software para uso interno se capitalizan y amortizan sobre la vida (til estimada del software.
L os costos relacionados a la etapa preliminar del proyecto y a la etapa de post-implementaci n/operacidn, se reconocen
como gastos cuando seincurren.

A partir de 2001, CEMEX implement6 la politica de capitalizar los costos directos asociados a desarrollo e
implementacion de software para uso interno (nota 11) resultando en una capitalizacion bajo PCGA por los afios
terminados a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 de U.S.$90.1 millones (Ps1,097.8), U.S.$11.3 millones (Ps134.9) y
U.S.$9.9 millones (Ps110.3), respecrivamente. El periodo promedio estimado de vida (til para amortizar estos costos
capitalizados es entre 3 y 5 afios. Como resultado, en la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP, por los afios
terminados a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, la partida en conciliacién refiere a la amortizacion del monto
capitalizado bajo U.S. GAAP hasta diciembre de 2000, lo que resultd en gastos de Ps214.5 en 2002, Ps366.3 en 2003 y
Ps27.7 en 2004, con un ingreso neto en laconciliacién del capital contable aU.S. GAAP en 2003 por Ps26.8.

Cargos diferidos—Costos capitalizados, netos de su amortizaci 6n acumulada, que no calificaron paradiferimiento bajo
U.S. GAAP, fueron cargados contra la utilidad bagjo US GAAP en € periodo que se incurrieron, resultando en un gasto
de Ps306.4 en 2002, ingreso de Ps95.3 en 2003 e ingreso de Ps89.6 en 2004. Durante 2003 y 2004, todos |os montos
capitalizados bgjo PCGA cumplieron de igual formalos requisitos de capitalizacion bgjo U.S. GAAP. De acuerdo alo
anterior, la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP por los afios terminados e 31 de diciembre de 2003 y 2004
sdlo incluye los montos amortizados bajo PCGA durante € afio, y que ya habian sido cargados a los resultados bajo
U.S. GAAP en afios anteriores. El efecto neto en la conciliacion del capital contable a U.S. GAAP es una disminucién
de Ps510.0y Ps396.7 a 31 de diciembre 2003 y 2004, respectivamente.

Obligaciones por € Retiro de Activosy Otros Costos Ambientales—A partir del 1° de enero de 2003, & SFAS 143,
Contabilidad de Obligaciones por € Retiro de Activos (“SFAS 143"), requiere que las entidades registren €l valor
razonable estimado de una obligacién por € retiro de activo como un pasivo en e periodo en e que se incurra en una
obligacion legal o asumida asociada con €l retiro de activos tangibles de larga vida, que resulten de la adquisicion,
construccion, desarrollo y/o uso normal delos activos. El pasivo se registra contra un activo, el cual se depreciadurante
la vida del activo de larga duracion. Después del célculo inicial, la obligacion se gjusta a final de cada periodo para
reflgjar €l paso del tiempo y los cambios en los flujos futuros de efectivo estimados. Con fecha 1° de enero de 2003, €
Boletin C-9 delos PCGA, establecid basicamente los mismos requerimientos que el SFAS 143. Las diferenciaentrelos
PCGA y los U.S. GAAP en este concepto, refiere a reconocimiento del efecto acumulado inicial por la adopcion, la
cual bajo SFAS 143 se reconocio en los resultados después de la utilidad neta, en tanto que en PCGA fue reconocido en
el capital. La partida en conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP incluye la reclasificacion del efecto acumulado
por laadopcion del capital contable bgjo PCGA alautilidad netabajo U.S. GAAP (notas 3V y 13).

Como se menciona en la nota 3V, durante 2003, se registrdé un pasivo por retiro de activos por aproximadamente
Ps537.2, contra activos fijos por Ps388.1, impuestos sobre la renta diferido por Ps58.0 y un efecto acumulado inicid
Ps91.1, registradosen € capital contable bajo PCGA y en resultados bgjo U.S. GAAP.

En adicidn, los gastos de medio ambiente relacionados con las operaciones normales son cargados a resultados o
capitalizados, seguin proceda. En adicion a las contingencias reveladas en las rotas 13 y 22G, CEMEX no enfrenta
ninguna otra situacion material, la cua podria resultar en € reconocimiento de un pasivo por remediacion de medio
ambiente.

Resultado por posicion monetaria— El resultado por posicion monetaria de los gjustes U.S. GAAP se determina (i)
aplicando d factor de inflacion anual a la posicién monetaria neta de los ajustes U.S. GAAP a inicio dd gercicio, més
(i) € efecto por posicion monetariade los gjustes durante el gjercicio, determinado con un factor de inflacion promedio
ponderado para el gjercicio.

Reclasificaciones — Los activos no cementeros (nota 8) que ascienden a Ps420.3 y Ps577.7, d 31 de diciembre de
2003 y 2004, respectivamente se han reclasificado como activos a largo plazo para efectos de la informacién financiera
condensada bagjo U.S. GAAP en lanota 24(0). Estos activos estén expresados a su valor razonable estimado. L os costos
estimados para vender estos activos no son importantes
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() Instrumentos Financieros
I nstrumentos Financier os Derivados (notas 3N, 12y 17)

Bajo U.S. GAAP, los instrumentos derivados, incluyendo instrumentos derivados implicitos, se reconocen en €l balance
general como activos o pasivos a su valor razonable y los cambios en e valor razonable se reconocen en los resultados,
amenos que los derivados califiquen como coberturas de flujos futuros de efectivo, en cuyo caso, la porcion efectiva
del cambio en e valor razonable se registra temporalmente en e capital contable, y posteriormente en los resultados,
junto con los efectos relativos alas partidas cubiertas. La porcion no efectiva de una cobertura se reconoce en resultados
conforme ocurre. Bgjo PCGA, através del Boletin C-2 (nota 3N), se establece una metodologia similar a U.S. GAAP
(SFAS 133, Ingstrumentos Derivados y Actividades de Cobertura). Las principales diferencias entre SFAS 133 y €

Boletin C-2 refieren a las reglas para operaciones de cobertura. SFAS 133 contiene reglas especificas para la
contabilidad de coberturas, en tanto que, en € Boletin G2 la contabilidad e coberturas se basa en la intencién y
designacion, siempre que € activo o pasivo cubierto esté reconocido en el balance general. El Boletin G-2 no prevé
reglas para la cobertura de transacciones proyectadas, de flujos de efectivo futuros, de instrumentos derivados en
acciones propias, ni para de lainversion neta en subsidiarias extranjeras. Por este motivo, estos instrumentos han sido
reconocidos por CEMEX bgjo SFAS 133, o bgjo otros U.S. GAAP conforme sea gpropiado. Las coberturas de valor
razonable, como las define & SFAS 133, fueron prohibidas por PCGA hasta € 31 de diciembre de 2004, debido a que
no estaba permitido, en unarelacién de cobertura, reconocer instrumentos primarios avalor razonable (nota 23).

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, las diferencias en la contabilidad de coberturas entre PCGA y U.S. GAAP, en lo
aplicable a CEMEX, llevaron a un guste en la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP, asi como una
reclasificacion en lainformacién financiera condensada bgjo U.S. GAAP (nota24(0)), que se explican a continuacion:

- En conexion a reconocimiento del valor razonable estimado de los derivados relacionados con la adquisicion de
RMC (nota 17B), bajo PCGA, CEMEX designd dichos derivados como cobertura de la variabilidad en los flujos de
efectivo asociada a las fluctuaciones cambiarias entre e U.S. ddlar, la moneda en la que CEMEX obtuvo los fondos
para la compra, y la libra Britanica, moneda en la cual se establecié & compromiso en firme. Como efecto de esta
designacién, la Compariia reconocié en €l capital contable, los cambios en €l valor razonable estimado de los
derivados desde la fecha de designacion, ocurrida e 17 de noviembre de 2004 hasta € 31 de diciembre de 2004, y
gue representaron una ganancia aproximada de U.S.$132.1 millones (Ps1,471.6). Esta ganancia fue reclasificada a
los resultados bajo PCGA en marzo de 2005, fecha en que se consumé la compra. Para propdsito de la conciliacion de
utilidad neta a U.S. GAAP, esta ganancia fue reclasificada del capital contable a la utilidad neta en 2004, ya que
SFAS 133 no permite establecer una cobertura de flujos de efectivo que involucre una combinacién de negocios.

- Como se menciona en la nota 12B, a 31 de diciembre de 2003 y 2004, con relacion a vaor razonable de Cross
Currency Swaps (“CCS"), CEMEX registro un activo neto de U.S.$262.0 millones (Ps3,128.7) y U.S.$208.5 millones
(Ps2,322.7), respectivamente. Bajo U.S. GAAP, estas cantidades no califican para presentacion neta, por lo tanto, han
sido presentadas sobre base bruta para efectos de lainformacion financiera condensada bgjo U.S. GAAP (nota 24(0)).
Como resultado, bgjo U.S. GAAP a 31 de diciembre de 2003, con respecto ala porcion del valor razonable atribuible
a variaciones en tipos de cambio, la deuda a corto y largo plazo se incrementd U.S.$171.9 millones (Ps2,052.8),
incluyendo prepagos, contra € activo circulante y no circulante. En tanto que, con relacion a la porcién del valor
razonable atribuible atasa de interés, el pasivo circulante se incrementd U.S.$12.2 millones (Ps145.7) contra el activo
circulante. Al 31 de diciembre, 2004, con respecto ala porcion del valor razonabl e atribuible a variaciones en tipos de
cambio, la deuda a corto y largo plazo se incrementé U.S.$131.8 millones (Ps1,468.3), incluyendo prepagos,contrael
activo circulantey nocirculante. Entanto que, con respecto alaparte del valor razonable atribuible a tasa de interés, €
pasivo circulante se incrementd U.S.$10.9 millones (Ps121.4) contra el activo circulante.

Ver nota 24(m) parainformacion sobre cambios en principios contables que afectan los contratos forward en acciones
propias, como resultado de la adopcion de SFAS 150. Los demas instrumentos derivados, excepto los descritos en los
parrafos anteriores y los forwards de capital descritos en las notas 24(j) y 24(m), negociados por CEMEX vy revelados
enlasnotas 12y 17, fueron registrados de acuerdo a PCGA de manera consistente con U.S. GAAP.

Para todas las relaciones de cobertura con fines contables, CEMEX formamente documenta la relacién de coberturay
su objetivo y estrategia de administracion de riesgo para emprender la cobertura, € instrumento de cobertura, la partida
cubierta, la naturalezadel riesgo cubierto, como se evaluarala efectividad del instrumento de cobertura para compensar
€l riesgo cubierto, y una descripcion del método para medir inefectividad. Este proceso incluye € enlazar los derivados
gue son designados como coberturas de flujo de efectivo 0 de moneda extranjera con activos y pasivos especificos en el
balance general 0 con compromisos en firme o transacciones proyectadas especificas.
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX no ha designado ningln instrumento derivado como cobertura de valor
razonable para efectos contables bgjo PCGA y U.S. GAAP. CEMEX evaltiaformalmente, a principio delacoberturay
de manera continua, si los derivados utilizados en operaciones de cobertura son atamente efectivos en compensar
cambios en los flujos de efectivo de las partidas cubiertas. Cuando se determina que un derivado no es efectivo como
cobertura o que ha cesado de ser efectivo, CEMEX suspende la contabilidad de cobertura prospectivamente.

Valor Razonable Estimado de I nstrumentos Financier os

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 a valor razonable estimado por € vencimiento a corto plazo de estos
activos y pasivos financieros.

Los valores negociables y las inversiones a largo plazo se contabilizan a vaor razonable estimado que se basa en
precios de mercados cotizados por estos instrumentos u otros similares.

El valor en libros de la deuda alargo plazo de CEMEX vy e valor razonable estimado relativo basado en los precios de
mercado catizados por el mismo instrumento o similares o en la tasa actua ofrecidaa CEMEX por deuda de un mismo
vencimiento (o determinado descontando flujos de efectivo futuros utilizando tasas de préstamos actualmente
disponibles parala Compariia). Al 31 de diciembre de 2004 se sumarizan de lasiguiente forma:

Valor razonable

Al 31 dediciembrede 2004 Valor en libros estimado
Préstamos DANCAIIOS...........cccieiiiiiiieie s e e e e e s s e e e e s s e s Ps 30,302.4 30,304.0
DOCUMENLOS POI PAOAN -....cueveereeereireeseseeesieneseesessesessessesessenessesessesessessesessensssensesens 30,4123 32,994.8

Como se menciona en las notas 3D y 15D, CEMEX ha designado cierta deuda como cobertura de su inversion en
subsidiarias extranjerasy, bajo PCGA, registralas fluctuaciones cambiarias en dichadeudaen el capital. Para efectos de
la conciliacion de utilidad neta a U.S. GAAP, gasto de Ps2,693.0 en 2002, gasto de Ps871.3 en 2003 e ingreso de
Ps184.3 en 2004, se reconacieron en resultados ya que la deuda relacionada no reine las condiciones requeridas para
efectos de contabilidad de coberturas, debido a que las monedas involucradas no se mueven alapar.

(m) Instrumentos Financieros con Caracteristicas de Pasivosy de Capital

En mayo 2003, se emitio e SFAS 150, € cual requiere que el emisor clasifique los instrumentos financieros como
pasivos (0 activos en ciertas circunstancias) cuando cumplen con los siguientes criterios: (i) un instrumento financiero
emitido en forma de acciones redimible obligatoriamente, a través de la obligacion de transferir sus activos a una fecha
determinada o tras un evento cuya ocurrencia sea cierta; (ii) un instrumento financiero, distinto a una accién en
circulacion, que a emitirse incluya una obligacion para recomprar las acciones del capital del emisor o esté indexada a
dicha obligacién, y que requiere o puede requerir que el emisor liquide la obligacién transfiriendo activos (por gjemplo
un contrato forward de compra o una opcién de venta de las acciones del emisor que tiene que ser liquidado fisicamente
0 en efectivo); y (iii) un instrumento financiero que incluya una obligacién incondicional, que €l emisor debe o puede
liquidar emitiendo un nimero variable de sus acciones s, a inicio, € valor monetario de la obligacion se basa en un
monto monetario fijo conocido a inicio, si 1as variaciones se basan en algo distinto a valor razonable de las acciones
del emisor, o0 s las variaciones son inversamente relacionadas a los cambios en el valor razonable de las acciones del
emisor. SFAS 150 es aplicable para todas las transacciones que se hayan iniciado o modificado en o después del 31 de
mayo 2003, deigual formase aplicaal comienzo del primer periodo intermedio después del 15 de junio 2003.

Bago SFAS 150, los instrumentos redimibles obligatoriamente deben clasificarse como pasivo e inicialmente deben
medirse al su valor razonable contra capital. Los contratos forwards de capital que requieren liquidacion fisica mediante
la recompra de un numero fijo de acciones del emisor a cambio de efectivo, deben medirse inicialmente al valor
razonable de las acciones a entrar en los acuerdos, gjustado por alguna consideracion, derecho o privilegio, contra el
capital. Subsecuentemente, estos instrumentos deben medirse a valor presente neto del monto a pagar en la fecha de
liquidacion, reconociendo costo por interés utilizando la tasa implicita a momento de la emisién. Otros instrumentos
dentro del acance de la norma deben medirse inicialmente a valor razonable con cambios subsecuentes reconocidos en
resultados como costo por interés. SFAS 150 fue implementado reportando € efecto acumulado por e cambio en
principio contable de losinstrumentos financieros pactados antes de la fecha de emision de la norma. No se permiti6 la
reformulacion.
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I nstrumentos Redimibles Obligatoriamente

Como se menciona en las notas 15E y 24(e), a 31 de diciembre de 2003, CEMEX poseia capital preferente por un
monto remanente de U.S.$66 millones (Ps735.2) que fue liquidado en octubre de 2004. El capital preferente eran
instrumentos redimibles obligatoriamente, que se presentaron como interés minoritario bajo PCGA. Por €l afio 2002, los
dividendos preferentes fueron reconocidos en € estado de resultados dentro del interés minoritario bajo U.S. GAAPy
PCGA. Como resultado de la adopcion del SFAS 150, para propositos de la conciliacion del capital contable a U.S.
GAAP a 31 de diciembre 2003, el capital preferente se reconocid a su monto remanente (equivalente a su valor
razonable), como un componente por separado en € pasivo (nota 24(0)), por aproximadamente Ps735.2 (U.S.$66
millones) contra el interés minoritario, que es considerado como un componente del capital contable consolidado bajo
PCGA. En la informacién financiera condensada bgjo U.S. GAAP de la nota 24(0) por € afio que terminé € 31 de
diciembre de 2003, los dividendos preferentes en resultados, se reclasificaron del interés minoritario bajo PCGA a una
partida por separado del costo por interésbajo U.S. GAAP (nota 15E).

Contratos Forward sobre Acciones Propias

Como se describe en las notas 16 y 17A, a 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX tenia contratos forward
negociados como cobertura de g ercicios futuros bajo los programas de opciones a g ecutivos, con un vaor nomina de
U.S.$789.3 millones y U.S.$1,112 millones, respectivamente. A partir del 1° de enero 2001, bajo PCGA, dichos
contratos, los cuales pueden ser liquidados mediante intercambio fisico o en efectivo a opcion de CEMEX, han sido
reconocidos a su valor razonable como activos o pasivos en e balance genera y los cambios en €l valor razonable se
han registrado en resultados por los afios terminados a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004. El tratamiento contable
dado a estos contratos desde 2001 es consistente con SFAS 150; por esta razn, no se requieren gjustes de conciliacion
por laimplementacién de estanorma.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX tenia otros contratos forward (nota 17A), con un valor
nominal de U.S.$295.7 millones y U.S.$45.2 millones, respectivamente, los cuales pueden ser liquidados mediante
intercambio fisico o en efectivo a opcion de CEMEX, y que son considerados como instrumentos de capital bgjo
PCGA. Para fines de U.S. GAAP, hasta € 31 de diciembre de 2002, los efectos de estos de estos forwards eran
reconocidos hasta su liquidacién como un gjuste a capital, sin efectuar reconocimientos periddicos. De acuerdo a SFAS
150 estos instrument os deben ser registrados inicialmente a su valor razonable como activos o pasivos en e balance
general y los cambios subsecuentes en el valor razonable deben registrarse en resultados, con € efecto acumulado de
adopcion reconocido como un gjuste en la utilidad neta. CEMEX adopté SFAS 150 el 30 de junio de 2003 y, como
resultado, para proposito de las conciliaciones de capital contable y utilidad neta a U.S.GAAP al 31 de diciembre 2003,
un pasivo neto de aproximadamente U.S.$11.6 millones (Ps138.5) fue reconocido contra €l efecto acumulado por €l
cambio en € principio contable, € cual representd un gasto de aproximadamente U.S.$49.1 millones (Ps585.7) y una
gananciarelacionadaal cambio en €l valor razonable durante 2003 por aproximadamente U.S.$36.9 millones (Ps440.9).

Con relacion a los contratos forward en acciones propias de CEMEX, durante 2004 hasta la liquidacion de varios
contratos, CEMEX reconocié una ganancia de aproximadamente U.S.$38.6 millones (Ps430.3) bajo PCGA dentro del
capital contable. Bgjo U.S.GAAP, instrumentos con una variedad de opciones para la liquidacion deberan de ser
reconocidos a vaor de mercado en resultados, por 1o que la ganancia reconocida bajo PCGA fue reclasificada a
resultados bgjo U.S. GAAP. Lareclasificacion bajo U.S. GAAP no tuvo efecto en € capital contable.

No hay otrosinstrumentos sujetos a SFAS 150 adicionales alos descritos previamente.

(n) Informacion Suplementaria dela Deuda

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, debido a la habilidad y la intencién de CEMEX para refinanciar deuda a corto
plazo con los montos disponibles de las lineas de crédito comprometidas alargo plazo, U.S.$395 millones (Ps4,716.8) y
U.S.$847.2 millones (Ps9,438.1), respectivamente, fueron reclasificados de deuda a corto plazo a deuda a largo plazo
bajo PCGA (nota 12). Para efectos de la informacion financiera condensada bagjo U.S. GAAP de la nota 24(0), ésta
reclasificacion fue reversada debido a que bajo U.S. GAAP la reclasificacion es excluida cuando los acuerdos a largo
plazo contienen “Eventos Materidles Adversos’, los cuales, en e caso de CEMEX son restricciones financieras
comunes.
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(0) EstadosFinancieros Condensadosbajo U.S. GAAP

La siguiente tabla presenta los estados de resultados condensados consolidados por los afios terminados a 31 de
diciembre de 2002, 2003 y 2004, preparados bajo U.S. GAAP e incluyen todas | as diferencias descritas en esta nota, asi
como ciertas reclasificaciones requeridas para efectos de U.S. GAAP:

Al 31 dediciembrede,

Estado deresultados 2002 2003 2004
RV 1= Y 1= = Ps 73,6486 84,046.9 89,857.0
Utiidad DIULAL.......cocveviiccesecce ettt e 31,806.8 35,058.2 37,900.7
Utilidad de OpEraCiOn.........ccovvveveverererisr sttt 11,903.8 14,339.9 16,5115
Resultado integral definanCiamiento.........cccovverveererneienerneesesseeese s, (6,461.9) (2,988.6) 3,858.3
OLr0S QASIOS, NELOS.......cveveerieeeiereiniersisrerersesserssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnns (1,049.8) (1,183.2) (1,077.3)
Impuesto sobre larenta (incluyendo diferidos) ........cocoevevveveevvseee s, 1,729.4 (1,171.3) (1,635.2)
Participacidn en compafias as0Ciadas. ..........ovvvevvvvesvnsessesse s 4975 564.6 572.7
Utilidad neta consolidada...........coevevevevnnnnennsss s 6,619.0 9,561.4 18,230.0
F 1= 1SS 41T 0o = 4 o T 436.7 166.6 264.6
Utilidad neta mayoritaria antes de efecto por cambio contable............c.c....... 6,182.3 9,394.8 17,965.4
Efecto acumulado del cambio en principio contable...........ccovovevvcveerriceeenne, - (675.2) -
Utilidad Neta Mayoritaria........coceeeereeeerernecne s s seseesenesens Ps 6,182.3 8,719.6 17,965.4

La siguiente tabla presenta los balances generales condensados consolidados a 31de diciembre de 2003 y 2004,
preparados bgjo U.S. GAAP, incluyendo las diferencias y reclasificaciones contra PCGA descritos en esta hota 24

Al 31 dediciembre,

Balance General 2003 2004
ACLIVO CIFCUIANEE. .....veveveteiereieieieie ettt sttt bttt bbbttt s bbbt betesasetesanas Ps 21,975.2 24,545.6
INversionesy otros aCtivoS NO CIFCUIANEES..........ccveeverieererer e 10,013.6 21,1131
Propiedad, maguinariay €QUIPO.........ccvvverrrrireriresesesesesesesesesesesesssesesesesssssssssssssenes 112,670.2 109,542.3
(@20 101X 0 1 = o [0 1S3 51,680.5 51,1584
QL0 = I L= o o TR 196,339.5 206,359.4
PaSIVO CITCUIBINTE ... 37,9719 36,239.7
(D= 00 == =0 To o] o 47,204.0 43,639.4
Acciones de redencion obligatoria:
Acciones preferenteS (NOLAL5E) .......ccovveveverenerine st 781.8 -
Otros pasiVoS NO CIFCULANEES........cucueeerereriereneresierenesesiesee s sesses e senesessnseseneens 29,716.0 29,310.9
IOtz [0 = I 7= S Lo 115,673.7 109,190.0
INEEXES MINOKTLAITO ...vvvcecececececececrieie s s 5,711.2 4,536.4
Capital contableincluyendo €l efecto acumulado del cambio contable.......... 74,954.6 92,633.0
Tota pasivoy capital CONtaDIE.........cccvvrrieirerrecre e Ps 196,339.5 206,359.4

Los montos de periodos anteriores de las tablas anteriores, se actualizaron a pesos constantes del 31 de diciembre de
2004 usando la tasa mexicana de inflacion, para cumplir con requerimientos actuales del reglamento S-X, adiferencia
de utilizar el factor de inflacién promedio ponderado aplicado por CEMEX en acuerdo con los PCGA (nota 3B).

(p) Informacion Complementaria de Flujo de Efectivo bajo U.S. GAAP

Bajo PCGA, los estados de cambios en la situacion financiera identifican origenes y usos de recursos con base en las
diferencias entre los saldos iniciales y finales de los estados financieros en pesos constantes. El resultado por posicion
monetariay 1os resultados cambiarios no realizados se consideran como partidas de efectivo al determinar 1os recursos
generados por la operacion. Bgjo U.S. GAAP (SFAS 95), € estado de flujo de efectivo presenta movimientos de
efectivo y excluye partidas que no lo sean. SFAS 95 no preve reglas para estados financieros gjustados por inflacion.
Lasdiferenciasentre PCGA y U.S. GAAP en las cantidades reportadas se originan de: (i) eliminacion, de las actividades
de financiamiento e inversién, de los efectos inflacionarios de activos y pasivos monetarios, contra € resultado por
posicion monetaria dentro de las actividades de operacion, (ii) eiminacién, de las actividades de financiamiento e
inversion, de las fluctuaciones cambiarias contra e resultado cambiario no realizado incluido en las actividades de
operacion, y (iii) € reconocimiento de gjustes de U.S. GAAP en actividades de operacién, financiamiento e inversion.
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La siguiente tabla resume las partidas de flujo de efectivo de acuerdo a SFAS 95 generados por (utilizados en)
actividades de operacion, financiamiento e inversion paralos afios terminados € 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004,
dando efecto alos gjustes de U.S. GAAP, excluyendo los efectos de inflacion requeridos por € B-10y € Boletin B-15.
Lasiguiente informacion se presenta basada en millones de pesos histéricos y no se presenta en pesos constantes:

Al 31 dediciembrede,

2002 2003 2004
Flujos de ef ectivo generados por actividades de operacion.................. Ps 9,526.4 9,771.8 21,884.3
Flujos de efectivo usados por actividades de financiamiento.............. (1,323.7) (4,874.0) (3,722.7)
Flujos de efectivo usados por actividades deinversion.............c.ec...... (8,380.4) (5,419.4) (17,733.5)

El flujo neto de efectivo de las actividades de operacion reflgjal os pagos en ef ectivo por intereses e impuestos sobrela
renta de la siguiente manera

Al 31 dediciembrede,

2002 2003 2004
INtEreseS PAJAUOS. ... cevreer ettt r e e Ps 3467.1 4,897.4 3,654.4
IMPUESLOS PAGATOS. .....cveveierereieieieieteieieiereteteseresereseresesesesesesssssesesesesesasenns 1,350.3 576.2 1,314.2

Actividades que no requieren uso de efectivo seresumen a continuacion:

Pasivos asumidos mediante la adquisicion de negocios fueron Ps1,873.7 en 2002 y Ps137.8 en 2003. En 2004, en
conexion con la adquisiciéon de 18.8% de interés en RMC (nota 9A) y otras adquisiciones menores durante e afio, se
asumieron nuevos financiamientos y otros pasivos por aproximadamente U.S.$835.7 millones (Ps9,309.7).

(g) Actualizacion a Pesos Constantes de Afios Anteriores

La siguiente tabla presenta la informacion financiera resumida bgjo PCGA de los estados de resultados consolidados
paralos afios terminados € 31 de diciembre de 2002 y 2003 y del balance general a 31 de diciembre de 2003, en pesos
mexicanos constantes a 31 de diciembre de 2004, usando latasa de inflacién mexicana

Al 31 dediciembrede, 2002 2003
RV 1= 3T Ps 74,348.3 84,868.1
L0 1110 r= o l oI | = RO 32,8114 35,944.3
Utilidad de OperaCion...........ccovvvvrnrnnsss s 14,889.9 17,238.2
Utilidad netamayoritaria.......cccoerreenereseene s, 59117 7,448.3

Al 31 dediciembrede, 2003
ACHVO CIFCUIANEE.......cecitiicticece ettt s et Ps 21,635.2
ACHIVO NO CIFCULANTE........cetieete ettt sttt ns 168,085.1
PaSiVO CITCUIANEE .......covieeei ettt st bbb s rene s 33,5159
PasiVo NO CIFCUIANEE.........c.eiveeireecteceete et bbb e e 76,053.7
Interés mayoritario en capital contable............cccovvvvvccecece e, 73,849.1
Interés minoritario en capital contable...........cocvvvvvvvsnssse e, 6,301.6

(r) Plan de Opcion de Compra de Acciones

Bajo PCGA, CEMEX contabiliza sus programas de opciones a gecutivos (nota 16) utilizando una metodologia
consistente con las reglas de la Opinion APB No. 25, Contabilidad para acciones emitidas a empleados (“APB 25")
bajo U.S. GAAP. De acuerdo a APB 25, se deben determinar costos por compensacion bgjo € método de valor
intrinseco, que representa la diferencia entre €l precio de gercicio y € precio de mercado de la accion a la fecha de
reporte, para todos los planes que no cumplen con las siguientes caracteristicas: (i) € precio de gercicio establecido en
laopcion esigual al precio de la accién alafecha de valuacion, (ii) € precio de gercicio se mantiene fijo alo largo de
la vida de laopcion, y (iii) € gercicio de la opcidn esta cubierto a través de la emisidn de nuevas acciones de capital
social. Al considerar estas caracteristicas, no se reconoce costo compensatorio por los programas fijos (nota 16C), en
tanto que, costo compensatorio es determinado periodicamente, a partir del 2001, para € programa variable (nota 16B)
y los programas voluntarios (nota 16E); a partir de 2002, para €l programa especia (nota 16D), y a partir de 2004, para
los programas restringidos.
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Los movimientos en los programas durante 2003 y 2004, las opciones remanentes a 31 de diciembre de 2003 y 2004 y
otra informacién general de los programas de opciones a gecutivos de CEMEX se presenta en la nota 16. La
disponibilidad de CPOs para € gjercicio futuro de opciones es cubierta a través de contratos forward de acciones
propias (nota 17A).

Bajo U.S. GAAP, € SFAS 123, Contabilidad para Compensacion en Acciones, requiere que € costo compensatorio
por planes de opciones, se determine por e valor razonable de las opciones a la fecha de otorgamiento utilizando un
modelo de valuacion de opciones, y se registre en los resultados de operacion durante el periodo que se adquieren los
derechos de las opciones, después del cual, no serequiere un registro adicional .

De haberse determinado el costo compensatorio bajo SFAS 123, con base en € valor razonable de las opciones en la
fecha de atorgamiento usando un modelo de valuacion, la utilidad netay utilidad por accién serian como sigue:

Programa Programa Programas

Por d afio terminado el 31 de diciembre de2002 especial variable voluntarios Total
Utilidad neta reportada bgjo PCGA .......cccccvveeevieceseeesteseee e sieens Ps 6,339.2
Costo de las opciones otorgadas bajo SFAS 123 ........coveeererrerennne, (9.9) (186.3) (21.0) (217.2)
Reversa del costo reconocido bajo APB 25 3......c.cceeveeveeieeieeneenennens - - 60.9 60.9
Utilidad neta aproximagda, pro formMaL.........ceeeereereereereereeseesesseeseeseennns 6,182.9
Utilidad por accion basica, reportada ........cveeeevecesieeesreseeeseeesieenns Ps 141
Utilidad por accion basica, pro forma .......ccceeeeeveeevieeeseseeeseeesieenns Ps 1.37

Programa Programa Programas

Por ¢ afio terminado € 31 de diciembre de2003 especial Variable Voluntarios  Total
Utilidad neta reportada bgjo PCGA .......ccccveieeveereereeeeeeseeseeseeseeseeens Ps 7,508.4
Costo de las opciones otorgadas bgjo SFAS 123 1....ccecerervereceene. (14.6) (184.2) - (198.8)
Reversadel costo reconocido bgjo APB 25 3......ccceeeveveeeeieevenennn, 62.9 389.1 312 483.2
Utilidad neta aproximagda, pro forma.........cceeeeeevecesieneseseeeseeseseenennns 7,792.8
Utilidad por accion basica, reportada ........eveeeeveeereneseeneeeseeesennenens Ps 158
Utilidad por accion basica, pro forma ........ceceeeeeeeereeceeneeiesseeeeeeeeens Ps 1.65

Programa Programa Programa Programas

Por e afio terminado & 31 de diciembre de2004 restringido  especial variable voluntarios Total
Utilidad netareportada bgjo PCGA............cccceeeveveeenn. Ps 14,562.3

Costo de las opciones otorgadas bajo SFAS 123 2...... (1,366.7) (23.0) (1.2 - (1,390.9)

Reversa del costo reconocido bajo APB 25 3................ 2246 159.7 (240.6) (84.5) 59.2
Utilidad neta aproximada, pro forma........c.ceeeeeeereereeseennns 13,230.6
Utilidad por accion basica, reportada .........coceeeveeeeiveeenns Ps 292
Utilidad por accion basica, pro forma .........ceceeveeeeveeeenns Ps 2.65

1 El costo del programa voluntario otorgado en 2003 bap el enfoque de valor razonable (SFAS 123) por aproximadamente
Ps227.4 millones no se presenta, ya que la utilidad neta bajo PCGA incluye €l costo de liquidacion de aproximadamente
Ps740.3 millones relacionado con dicho programa, €l cual se gercio en sutotalidad durante el afio (nota 16 E).

2 Como resultado del gjercicio anticipado en diciembre de 2004, CEMEX reconoci6 un costo de liquidacion de aproximadamente
U.S.$61.1 millones (Ps680.7) relacionado a opciones redimidas de programas anteriores (nota 16), incluyendo las
del programa variable otorgadas en febrero de 2004 y las del programa restringido que inici6 también en febrero de
2004, de los cuaes aproximadamente 99.6% y 98.5% fueron gjercidas, respectivamente. Como resultado, € gasto
pro forma bajo SFAS 123 incluye aproximadamente U.S.$0.1 millones (Psl.2) del programa variabley U.S.$2.1
millones (Ps23.2) del programa restringido, resultante del 0.4% y 1.5% de las opciones bajo estos programas,
respectivamente, que no fueron gjercidas.
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3 El monto de gasto (ingreso) reconocido bajo PCGA, y se reversa para propdsitos de la revelacién pro forma bajo U.S. GAAP,
refleja solo el cambio en los saldos iniciales y finales de la provision creada bajo €l método de valor intrinseco, y no incluye las
erogaciones resultantes de gjercicios o liquidaciones. Las cantidades pagadas son incluidas en las utilidades bajo PCGA y no se
reversan para propositos de revelacion bgjo U.S. GAAP.

L os supuestos del modelo de valuacion para las opciones otorgadas durante e afio fueron:

2002 2003 2004
DTV (< gTo (O 1= o "o o 2% 2% 2%
RV 0] 11T o R 25% 25% 25%
Rango detasasdeinteréslibresderiesgo ........cooovvvvvvvvvcvscssss s 3.6%-4.8% 3.7%-45% 4.0%- 4.6%
Promedio ponderado de plazo..........cccveveveereenerninerere s 9.8 afos 7 afos 8 afios

(s) Deterioro deBienesde Larga Vida

Como se menciona en la nota 24(a), a partir del 1° de enero de 2002, CEMEX adopt6 el SFAS 142, que elimina la
amortizacién del crédito mercantil y activos intangibles de vidaindefinida, regulala amortizacién de activos intangibles
de vida definida, las pruebas por deterioro y €l reconocimiento del crédito mercantil y otros activos intangibles
adquiridos en combinaciones de negocio. Asimismo, a partir del 1° de enero de 2002, CEMEX adopt6é & SFAS 144,
gue establece un modelo Unico para e deterioro de activos de larga vida y amplia la presentacion de operaciones
discontinuas paraincluir la disposicién de unalinea de negocio.

Como resultado de la adopcion en U.S. GAAP, CEMEX cesb la amortizacion de los saldos del crédito mercantil

determinados a 31 de diciembre de 2001; sin embargo, dichos saldos permanecen sujetos a pruebas por deterioro.

Durante la primera mitad del 2002, en relacién con la prueba de transicion de deterioro del crédito mercantil requerida
por SFS 142 para vaidar que dicho credito mercantil no haya estado deteriorado a la fecha de la adopcidén, CEMEX

identifico sus unidades de reporte y determind el valor en libros de estas unidades al 1° de enero de 2002, asignando los
activos y pasivos, incluyendo € crédito mercantil y los activos intangibles, a dichas unidades de reporte. Asimismo,
CEMEX determiné € valor razonable de cada unidad de reporte y 1o comparé contra el valor en libros correspondiente.
El valor razonable de las unidades de reporte excedio en cada caso a vaor en libros correspondiente, por lo cual, no
resultaron cargos por deterioro de la prueba de transicion desarrollada en € crédito mercantil en libros d 1 de enero
2002. Por los afios terminados €l 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, bajo PCGA, € crédito mercantil continud
amortizandose. Con base en las similitudes de los segmentos de operacidén (cemento, concreto, agregados y otros
materiales de construccion), los segmentos geograficos de CEMEX bajo SFAS 131 son también las unidades de reporte
bajo SFAS 142 para propositos de calcular el valor razonable y determinar un deterioro potencial, tanto a la fecha de
transicién como en periodos futuros.

Bao U.S. GAAP, CEMEX andliza por deterioro a crédito mercantil y los activos intangibles de vida indefinida
anualmente, a menos gue ocurran eventos que requieran revisiones mas frecuentes. Los activos de larga vida,

incluyendo los activos intangibles amortizables, son examinados por deterioro cuando se presentan indicios de
deterioro. Flujos de efectivo descontados son usados para analizar por deterioro a los activos intangibles amortizables y
no amortizables, en tanto que, flujos de efectivo no descontados son utilizados para determinar el deterioro de los
activos de larga vida. Si una revision indica que hay deterioro, a activo deteriorado se gjusta a la bgja hasta su vaor
razonable con base en la megor informacion disponible. Las vidas (tiles de los intangibles amortizables son evaluadas
periodicamente, para determinar s la revision es confiable. Si los flujos de efectivo relacionados a los intangibles no
amortizables, no se espera que continten en €l futuro, se les asignara una vida Gtil. Considerable juicio de parte de la
administracion es requerido para estimar 1os flujos futuros de efectivo descontados y no descontados. Los supuestos
utilizados para estos flujos de efectivo son consistentes con practicas internas y de la industria. Para los afios que
terminan a 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 no hubo cargos por deterioro bgjo U.S. GAAP adicionales a los
descritos en las notas 10 y 11, los cuales fueron registrados bgjo PCGA, dado que la politica de la Compafiia para
deterioro es consistente con los U.S. GAAP.
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El crédito mercantil bajo U.S. GAAP, por unidad de reporte, es presentado a continuacion:

Crédito Inflacion y
Diciembre 31, Mer cantil Cargos por fluctuacion Diciembre 31,
2002 adquirido (1) deterioro cambiaria (2) 2003

Estados Unidos ..........ccuu..ee, Ps 15.760.5 212.7 - 1.075.1 17.048.3
MEXICO.....coceeeerrereeeeeiereeeeie, 6,621.0 - - - 6,621.0
(S5 07 17> 9,219.1 - - 2,592.1 11,811.2
Colombic.......cccceereeeerinrenenns, 3421.1 - - 481.7 3,902.8
FilipiNaS...cvevvereeeeeereeeeeneseen, 1,918.3 - (568.6) 45.2 1,394.9
ReplblicaDominicana.......... 422.8 - - (74.8) 348.0
Tailandia.......ccccoevveveenerininnns 437.3 - - 67.5 504.8
Caribe ..., 4165 - - 27.6 4441
AVA= 115740 1< P, 2874 - - 46.4 333.8
=0 ] o (o P 299.6 - - (53.9) 245.7
CostaRICE....ccvvererrerrrererieeenne, 302.8 - - 22.7 325.5
Otras unidades de reporte (3). 1,346.5 - (360.8) 480.9 1,466.6
Afiliadas (nota9A) ................ 582.6 - - 8.0 590.6

Ps 41.035.5 2127 (929.4) 4.718.5 45.037.3

Crédito Inflacion y
Diciembre 31, Mer cantil Cargos por fluctuacion Diciembre 31,
2003 adquirido (1) deterioro cambiaria (2) 2004

Estados Unidos ..........cccuu..ee, Ps 17.048.3 100.3 - (500.9) 16.647.7
MEXICO.....coceeverrereeeesiereeeein, 6,621.0 - - - 6,621.0
(55507 7> 11,811.2 - - 555.2 12,366.4
Colombic.......ccccoeveeeerirrenenns, 3,902.8 - - 616.7 4519.5
FilipiNaS...cvevvereeeeeereeeeeneseen, 1,394.9 - - 4.7) 1,390.2
RepublicaDominicana.......... 348.0 - - 118.0 466.0
Tailandia.......ccccoevveveenerininnns 504.8 - - (4.9 499.9
Caribe ..., 4441 - - (12.6) 4315
AVA= 115740 1< P, 333.8 - - (22.1) 311.7
=0 ] o (o P 245.7 - - (0.4) 245.3
CostaRICE....cvvvrerrerrrererienenne, 3255 - - (13.7) 311.8
Otras unidades de reporte (3). 1,466.6 - (248.9) (57.0) 1,160.7
Afiliadas (nota9A) ................ 590.6 - - (4.0 586.6

Ps 45.037.3 100.3 (248.9) 669.6 45,558.3

1. Durante 2003 (nota 9A), CEMEX adquirié un proveedor de materia primay una planta de cemento con canteraen
los Estados Unidos por un precio combinado aproximado de US$99.7 millones (Ps1,110.7). En adicidn, en 2004
CEMEX adquirié una concreteraen el estado de Georgia por aproximadamente U.S.$16.7 millones (Ps186.0).

2. Las cantidades presentadas en esta columna incluyen: (i) los efectos en € crédito mercantil por variaciones durante
€l periodo entre las monedas funcionales de las unidades de reporte y € peso mexicano, y (ii) € efecto de eliminar
la actualizacion a pesos constantes al 31 de diciembre de 2004, usando la tasa de inflacién mexicana, aplicada a los
saldos de crédito mercantil de principio de afio.

3. Otras unidades de reporte estan integradas principal mente por |as operaciones de cemento en Puerto Rico y Panam,
por las operaciones de concreto en Franciay por la unidad de reporte dedicada a desarrollos de informética.

(t) Ventadecuentaspor cobrar

CEMEX contabilizalas transferencias de cuentas por cobrar bgjo PCGA de manera consistente con lasreglasdel SFAS
140, Contabilidad para Transferencias de Activos Financieros y Extincién de Pasivos. Bgjo SFAS 140, las
transacciones que cumplen € criterio de ceder € control son registradas como ventas de cuentas por cobrar y sus
montos son removidos del balance general consolidado a momento de la venta (nota5).
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(u) Otrasrevelacionesbajo U.S. GAAP
Contabilidad para Costos Asociados con € Cesede Actividades

Al 1° de enero 2003, CEMEX adopt6é SFAS 146, Contabilidad para Costos Asociados con el Cese de Actividades.
SFAS 146, € cual trata sobre la contabilidad y reporte financiero con e cese de actividades, como condicién requiere
basicamente que se reconozca una provision, en su mayoria por pagos de retiro relacionados con e cese de una
actividad, que la entidad haya comunicado € plan a todos los empleados afectados y que € plan sera llevado a cabo en
el corto plazo, de otro modo, los costos asociados deben ser gastados en el momento en que se incurren. Al 31 de
diciembre de 2003 y 2004, CEMEX no reconocié costos relacionados con el cese de actividades.

Contabilidad de Avalesy Requerimientos de Revelacion para Garantias

A partir del 1° de enero de 2003, CEMEX adopto la Interpretacion 45, Contabilidad de Avales y Requerimientos de
Revelacion para Garantias, Incluyendo Garantias I ndirectas de Deuda a Otros, una Interpretacion delos SFAS5, 57y
107 y una rescision de la Interpretacion 34, la cual entra en detalle sobre las revelaciones que debe hacer un aval en su
estado financiero anua e intermedio, sobre las obligaciones por las garantias otorgadas. La interpretacion también
establece que un aval debe reconocer, al emitir la garantia, un pasivo por € valor razonable estimado de la misma. Al
31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX no ha otorgado avales sobre obligaciones de terceras partes; no obstante, en
relacion con € contrato de suministro de energia eléctrica de largo plazo discutido en la nota 22F, CEMEX puede estar
obligada a comprar la planta de energia ante la ocurrencia de fallas a los acuerdos o0 eventos adversos rel evantes, tales
como fallar en la compra de energia o faltar al pago oportuno, bancarrota o insolvencia, asi como la revocacion del
permiso para operar la planta. Para los afios terminados €l 31 de diciembre de 2003 y 2004, para fines contables bajo
PCGA y U.S. GAAP, CEMEX ha considerado este acuerdo de manera similar a un arrendamiento de operacion y no se
ha creado algun pasivo, con base en la naturaleza contingente de las obligaciones de CEMEX, y considerando que, en
ausencia de incumplimiento a acuerdo, las obligaciones de CEMEX se limitan a comprar la energiay a suministrar
combustible alaplanta.

Entidadesde Intereses Variables

A partir dd 15 de marzo de 2004, CEMEX adopté la Interpretacion 46R (revisada en diciembre de 2003),
Consolidacion de Entidades de Interés Variable, una interpretacion del ARB 51 (“FIN 46R”). La interpretacion regula
laconsolidacion por parte de las empresas de sus entidades de interés variable (“EIVS'), las cuales se definen en FIN 46
como aguellas entidades que tienen una o més de las siguientes caracteristicas: (i) son entidades cuya inversion de
capital en riesgo, no es suficiente para financiar sus operaciones sin recurrir a apoyo financiero subordinado de alguna
entidad, incluyendo los accionistas; y (i) los accionistas carecen de uno 0 més de los siguientes atributos: @) la
habilidad de tomar decisiones respecto de las actividades de la entidad a través de sus derechos de voto u otros

similares, b) la obligacion de aborver las pérdidas esperadas de la entidad, y c) € derecho a recibir los retornos
residuales de la entidad. Entre otras, las entidades que se categorizan como un negocio de acuerdo a FIN 46R,

incluyendo negocios conjuntos operativos, no requieren ser evaluados bajo FIN 46R para determinar si son EIVs. Los
intereses variables, entre otros factores, pueden estar representados por pérdidas de operacion, deuda, obligaciones

contingentes o riesgos residuales y pueden asumirse por medio de préstamos, garantias 0 avales, contratos
adminigtrativos, arrendamientos, opciones de venta, derivados etc. El primer beneficiario es la entidad que adquiere el

interés variable de una VIE, o en casos de sociedades la que represente |la parte mayoritaria, directamente o junto con
las partes relacionadas, y es la entidad que debe de consolidar la VIE. FIN 46R aplica para los estados fiancieros de
periodos terminados después de marzo 15 de 2004. Como se describe en €l parrafo anterior, CEMEX tiene un contrato a
largo plazo para suministro de electricidad (nota 22F), bajo la cual, un consorcio internacional, el cual contruydy opera
una planta generadora de energia eléctrica, vendera a CEMEX, a partir de 2004, toda la energia que produzca por un
periodo no menor a 20 afios. Bajo U.S. GAAP, después de analizar los €l ementos del acuerdo, CEMEX considera que €
consorcio ho esunaElV bgjo el alcance de laInterpretacion, por estarazon paralos afios terminados el 31 de diciembre
de 2003 y 2004, CEMEX no ha consolidado ningun activo, pasivo o resultado de operacion de dicho consorcio.
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(v) Nuevos Pronunciamientos Contablesbajo U.S. GAAP

En diciembre de 2004, € Financial Accounting Sandards Board (“FASB”) emitio e SFAS 123R, Pagos basados en
acciones, una revisién de la norma 123, “ Contabilidad de acciones emitidas a empleados’, € cua establece los
lineamientos parala contabilidad de todos | os pagos basados en acciones, enfocados principal mente en esquemas en los
gue una entidad obtiene servicios de empleados a cambio de pagos en acciones; también clarificay proporciona guias
en algunas areas, incluyendo la medicion del valor razonable, la clasificacion de un beneficio como capital o pasivoy la
distribucion del costo compensatorioa los periodos de reporte. SFAS123R requiere que las compafiias midan los costos
de los servicios laborales en intercambio de un bono en instrumentos de capital a vaor razonable estimado de lafecha
de otorgamiento y elimina la aternativa de usar el méodo de valor intrinseco de la norma APB Opinion 25, permitida
por la SFAS 123 emitida originalmente (nota 24(r)), bajo la cual, dependiendo del cumplimiento de ciertas reglas, la
emision de opciones de acciones para empleados no resultaba en € reconocimiento de costos de compensacion.

El costo bajo lanorma SFAS123R debera de ser reconocido durante el tiempo en € que € empleado presta servicios en
intercambio del bono (usualmente & periodo devengado). El valor razonable estimado a la fecha de otorgamiento del
bono al empleado sera estimado usando los modelos de precios para opciones, a menos que precios de mercados
observables parainstrumentos iguales o similares estén disponibles.

SFAS 123R es aplicable en CEMEX apartir del 1° de enero de 2006, y aplica atodos | os beneficios otorgados después
de esta fecha y alos beneficios modificados, recomprados o cancelados después de esafecha. El efecto acumulado de
comenzar a aplicar esta norma, si existe, seré reconocido a partir de la fecha aplicable requerida. A la fecha aplicable
requerida, las entidades que usaron € método basado en € valor razonable estimado ya sea para € reconocimiento o
revelacion bgjo la norma 123 (nota 24(r)), aplicaran SFAS 123R usando una version modificada de aplicacion
prospectiva. Bgjo este método transitorio de adopcién, el costo de compensacion es reconocido por la porcion de bonos
en circulacion en el que los servicios requeridos no se han prestado todavia, basados en € valor razonable estimado ala
fecha de otorgamiento de |os bonos cal culados bajo lanorma 123 ya seapara el reconocimiento o revelacion pro forma.
Para aquellos periodos antes de la fecha efectiva requerida, las entidades pueden elegir € aplicar una version
modificada de aplicacion retroactiva, en la que los estados financieros de periodos anteriores son gjustados sobre una
base consistente con |as revel aciones pro forma requeridas para aquellos periodos por lanorma 123.

En conexién con la adopcién de SFAS 123R en 2006, s la Compafiia elige otorgar nuevos bonos de capital a los
empleados, SFAS 123R puede tener un impacto material en la utilidad neta de la compafiia bajo U.S. GAAP
(informacidn historica pro forma en la nota de pégina 24(r)). Con respecto a bonos esperados no devengados a la fecha
de adopcidn, la Compafiia considera que su costo no tendra un efecto material, ya que son muy pocos, después de la
reestructuracion del programa de opciones en acciones llevado a cabo durante 2004.

En diciembre de 2004, € FASB emitio € SFAS 151, Costo de los Inventarios, y clarifica la contabilidad para montos
inusuales generados por capacidad no utilizada, fletes, costo de mangjo de materidles y materiales de desperdicio. Bgjo
esta norma, estos conceptos seran reconoci dos como gastos del periodo. En adicion, estanormarequiere ladistribucion
delos costos fijos de produccion alos costos de conversion, basados en la capacidad normal de produccién. Estanorma
es aplicable para los costos de inventarios de la Compafiia incurridos en o después del 1° de enero de 2006. La
Compafiia no espera ningln impacto material como resultado de la adopcion de esta norma.

En diciembre de 2004,  FASB emiti6 d SFAS 153, Intercambio de Activos No Monetarios, € cua eimina la
excepcion en APB 29 para intercambios no monetarios de activos comerciales y la reemplaza con una excepcion
general para intercambios de activos financieros que no tienen un efecto comercial. Esta excepcion establece que
aquedlos intercambios deberan de ser medidos con base en el monto registrado de activos no monetarios abandonados,
en lugar de los valores redizables de los activos intercambiados. Un intercambio no monetario tiene un efecto
comercial s se espera que los flujos de efectivos futuros de laentidad cambien de forma significativa como resultado
del intercambio. Esta normaes aplicable para CEMEX paralos intercambi os de activos no monetarios que ocurran en o
después de enero 1° de 2006. CEM EX no espera ninglin impacto material como resultado de la adopci6n de estanorma.

(w) Acontecimientos Recientes (no auditados)

El 1° de marzo de 2005, CEMEX complet6 la adquisicion de RMC. Los consgjos de administracion de CEMEX y
RMC, asi como los accionistas de RMC, autoridades de competencia de la Unién Europea y Estados Unidos y la
Suprema Corte de Justicia en Inglaterra y Gales aprobaron la adquisicién. Considerando la deuda asumida por
aproximadamente U.S.$1.7 billones, € precio tota de la transaccién fue de aproximadamente U.S.$5.8 billones. Este
monto incluye la adquisicion durante 2004 de aproximadamente 18.8% de las acciones de RMC.
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Con laintegracién de RMC, CEMEX confirma su posicion como una de las principal es compafiias de materiales parala
construccion en e mundo, con presencia globa en la industria de cemento y agregados y liderazgo en la industria
concreto premezclado. Con la integracion de RMC, CEMEX tendra una capacidad de produccion estimada de 97
millones de toneladas de cemento, reforzando su posicién como la tercera compafila mas grande en la industria
cementera.  CEMEX, con RMCA, serd la compafiia de concreto més grande del mundo, con una capacidad de
produccion estimada de 77 millones de metros cubicos de concreto. Adicionalmente, la compafia combinada se
convertird en la cuarta compafia de agregados més grande del mundo.

Por e afio terminado € 31 de diciembre de 2004, los ingresos consolidados de RMC' s de operaciones continuas, antes
de ingresos de joint-ventures no consolidados y asociadas de aproximadamente £351.7 millones, fueron
aproximadamente £4,121.1 millones (U.S.$7,897.9 millones 0 Ps87,982.1). De este monto, aproximadamente 26% fue
generado en el Reino Unido, 14% en Alemania, 33% en otros paises Europeos, 23% en los Estados Unidos y € 4% en
€l resto del mundo. ElI monto de ingresos fue determinado bagjo U.K. GAAP, los cuales pueden variar con respecto a
PCGA y US. GAAP. La Compafiia esta actualmente evaluando las posibles diferencias entre estos estandares
contables que pueden modificar las cantidades reveladas, sin embargo, la evaluacion no ha sido concluida.

En la Asamblea Anual de Accionistas llevada a cabo € 28 de Abril de 2005, en conexion con la aprobacion de un
dividendo para € afio fiscal 2004, los accionistas de la Compafiia aprobaron un incremento en e capital variable de
CEMEX, através de la capitalizacion de utilidades retenidas por un monto aproximado de Ps4,815.3 a través de la
emision de hasta 240 millones de acciones serie A y 120 millones de acciones serie B, representada por CPOs. El
monto final del incremento de capital sera determinado por € Consgo de Directores una vez que € nimero fina de
CPOs requeridos para ser emitidos, en conexion con el dividendo, sea establecido, y sera basado en el valor de mercado
efectivo de los CPOs en la BMV, menos € 20% de descuento. En adicion, en la Asamblea Anua de Accionistas, se
aprobo la cancelacidn de 249,133,670 acciones de tesoreria serie A 'y 124,566,835 acciones de tesoreria serie B.

En adicion, en Asamblea Extraordinaria de Accionistas llevada a cabo € 28 de Abril de 2005, los accionistas de
CEMEX aprobaron un nuevo split de acciones. Para cada una de las acciones serie A, dos nuevas acciones serie A
serén emitidas y por cada una de las acciones serie B, dos nuevas acciones serie B serdn emitidas. Con este split de
acciones, los accionistas autorizaron la modificacion al acuerdo del fideicomiso de CPO para proveer la substitucion de
dos nuevos CPOs por cada CPO existente, representando € nuevo CPO dos nueva acciones serie A y una nueva accion
serie B. Después de dar efecto d nuevo split de acciones y ala modificacion al acuerdo de fideicomiso de CPO, cada
ADSs representara diez nuevos CPOs. La parte proporcional de la participacién en € capital de los accionistas en €
capital social no cambiara como resultado del split de acciones mencionado. Las utilidades por accién, € ndimero
promedio de acciones en circulacion asi como el nimero de CPO incluidos en estos estados financieros y sus notas
relacionadas para los afios terminados € 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004, no fueron gjustados para reflgjar €
efecto retroactivo del split de acciones.

Si los montos por accidn y € niimero promedio de acciones hubieran sido recalculados parareflgjar € efecto retroactivo
al split de capital mencionado anteriormente, lainformacién pro forma hubiera sido como sigue:

Afosterminadosel 31 dediciembrede,
(no auditados)

2002 2003 2004 2004
Informacion por accién pro formabajo PCGA:
Utilidad por acCidn bASICaL........c.cccuvivcrnererccree e Ps 0.71 0.79 146 US$ 0.13
Utilidad por accion diluida............coceeveveneneninenenenencseneneneseseseens 0.71 0.78 1.45 0.13
Informacion por accién proformabajo U.S. GAAP:
Utilidad por acCiOnN baSICa...........cccceeeveveveieneieseceeeeeeeeeeeeeee e Ps 0.69 0.92 180 US$ 0.16
Utilidad por accion diluida............coceevevenenenininenencncseneneseseseseens 0.69 0.90 1.79 0.16
Numer o de acciones pro forma (millones):
Numero promedio de acciones bésicas en circulacion............. 8,975 9,456 9,987 -
Numero promedio de acdonesdiluidas en circulacion............ 8,992 9,674 10,039 -
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(x) Deuda Garantizada

En junio del 2000, CEMEX concluy6 la emision de US$200 millones de Notas de Intercambio de 9.625% que vencen
en 2009 en una oferta publica registrada en los Estados Unidos de América a cambio de US$200 millones de las notas
pendientes de 9.625% con vencimiento en 2009. Las Notas de Intercambio estan completa e incondiciona mente
garantizadas, de manera solidariay sobre bases distintas, como pago del principa y €l interés por dos delas subsidiarias
mexicanas de CEMEX: CEMEX México y ETM (nota 3C). Estas dos compafiias, junto con sus subsidiarias,
contabilizan sustanciamente todos los ingresos y la utilidad de operacion de las operaciones mexicanas de la
Compaiia.

Como se merciona en lanota 12C, a 31 de diciembre de 2003 y 2004, la deuda de CEMEX en una cantidad agregada
de U.S.$3,145 millones (Ps37,555.6) y U.S.$3,087.8 millones (Ps34,398.1), respectivamente, esta garantizada completa
e incondiciona mente, de manerasolidariay sobre bases distintas, por CEMEX Méxicoy ETM.

Al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, CEMEX poseia e 100% de interés en el capital de CEMEX México,
incluyendo, un interés en capital de 0.6% en 2002, propiedad de un fideicomiso mexicano en conexion con una
transaccion de financiamiento de capital con vencimiento en 2007, que fue terminada durante € 2003 (nota 15F), y
CEMEX México poseia un interés en capital de 100% en ETM por los 3 afios.

Para efectos del balance general, estados de resultados y estados de cambios en la situacidn financiera condensados
adjuntos, segun los PCGA, la primera columna, "CEMEX", corresponde a la compafiia tenedora emisora, que no tiene
ninguna otra operacion material ademas de sus inversiones en compafias subsidiarias y afiliadas. La segunda columna,
"Combinados Avales', representa las cantidades combinadas de CEMEX México y ETM un una base de compafia
tenedora solamente, después de los gustes y eliminaciones relacionadas a su combinacion. La tercera columna,

"Combinados No Avales', representa las cantidades de |as subsidiarias internacionales de CEMEX, las subsidiarias que
no son avales de CEMEX México y ETM, y otras subsidiarias no avales mexicanas de poca materialidad de la
Compafiia. La cuarta columna "Ajustes y eliminaciones' incluye todas las cantidades que resultan de la consolidacion
dela Compaiiia, los Avalesy las subsidiarias que no son Avales, asi como €l gjuste correspondiente en pesos constantes
al 31 de diciembre de 2004, para los afios terminados € 31 de diciembre de 2002 y 2003 descritos a continuacion. La
quinta columna, "CEMEX Consolidado", representa las cantidades consolidadas de la Compafiia reportadas en los
estados financieros consolidados. Las cantidades presentadas bajo la partida “Inversiones en afiliadas’ para €l balance
generd y los estados de resultados se contabilizan con €l método de participacion.

Como se mencionaen lanota 3B, de acuerdo alos PCGA, |os estados financieros de aquéllas entidades con subsidiarias
extranjeras consolidadas deben presentarse en pesos constantes a la fecha del Ultimo balance genera presentado,

considerando la inflacién de cada pais en el que la entidad opere, asi como las fluctuaciones en €l tipo de cambio entre
la moneda funcional de cada pais contra la moneda en que se reporta (en este caso, € peso mexicano). Como resultado
de lo anterior, para efectos de comparabilidad, la informacién financiera condensada de CEMEX, las cantidades de
"Avales Combinados " y de los “No avales combinados’ se han gjustado para reflgjar pesos constantes a 31 de
diciembre de 2004, usando € indice de inflacién en México. Por lo tanto, € ajuste por inflacién correspondiente
derivado de la aplicacion del indice de inflacion promedio ponderado en las cantidades consolidadas se presenta dentro
delacolumna"Ajustesy eliminaciones’.
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Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

Lainformacién financiera condensada consolidada es la siguiente:

Balance General consolidado condensado:

NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS CONSOL | DADOS—(Continuacion)

Combinado Combinado Ajustesy CEMEX
Al 31 dediciembrede, 2003 CEMEX Avales No-Avales  eliminaciones Consolidado
Activo circulante.........cceeeeeeieninenencneneenns Ps 1,808.7 6,436.0 78,173.0 (64,608.0) 21,809.7
Inversion en compafiias dfiliadas................... 90,012.2 107,642.5 67,6249  (257,930.3) 7,349.3
Otros activos no circulantes..........ooveeveenenens 37,372.0 488.8 1,043.8 (36,705.5) 2,199.1
Propiedad, maguinariay equipo .......cccccceue.. 1,820.0 31,425.1 76,543.7 853.1 110,641.9
Cargos diferidos.......ccceeeuereieieieinieieieieieieieienas 5,585.9 5,970.3 94,427.4 (56,733.0) 49,250.6
Total del aCtivo ..o 136,598.8 151,962.7 317,812.8  (415,123.7) 191,250.6
Pasivo circulante..........ocovevenevenenenenesenesesceenns 11,4034 15,043.0 28,1938 (20,854.0) 33,786.2
Deudaalargo plazo .......c.cocovevenneneneneninesesenns 48,844.3 89 35,449.4 (30,126.5) 54,176.1
Otros pasivos o Circulantes..........coeeveeereenns 1,906.3 50,374.4 14,792.6 (44,582.2) 22,491.1
Total del PasSIVO ... 62,154.0 65,426.3 78,435.8 (95,562.7) 1104534
Interés mayoritario en capital contable.......... 74,444.8 86,536.4 172,318.2  (258,854.6) 74,444.8
INtErés Minoritario.........ccvveeeeeceeieeenns - - 67,058.8 (60,706.4) 6,352.4
Capital contablebajo PCGA..........cccoeeveiennes 74,444.8 86,536.4 239,377.0  (319,561.0) 80,797.2
Total del pasivoy capital contable................ Ps  136,598.8 151,962.7 317,812.8  (415,123.7) 191,250.6
Combinado Combinado Ajustesy CEMEX
Al 31 dediciembrede 2004 CEMEX Avales No-Avales  eliminaciones Consolidado
Activo circulante.........ccevreeeennnnsneneesens Ps 1,780.8 8,222.4 77,599.1 (65,861.0) 21,741.3
Inversién en compafiias filiadas.................. 103,554.6 119,214.5 70,828.8 (276,694.6) 16,903.3
Otros activos no circulantes..........c.cocvvevenene 33,916.0 4595 17,467.6 (48,198.2) 3,644.9
Propiedad, maquinariay equipo.............c.c.... 1,8135 30,8334 74,670.9 (224.0) 107,093.8
Cargos diferidos .......ccoveeneneeereeieieieieienns 4,135.3 6,129.0 87,619.3 (53,644.0) 44,239.6
Total del aCtivo ... 145,200.2 164,858.8 328,185.7 (444,621.8)  193,622.9
Pasivo circulante ... 10,319.2 28,004.2 42,870.0 (%4,319.7) 26,873.7
Deudaalargo plazo ........ccocovnnnenenenenencnenne 46,280.6 37.2 27,808.5 (19,686.8) 54,439.5
Otros pasivos no circulantes..........cccceeveveenene. 1,366.3 35,374.8 17,350.9 (33,349.1) 20,742.9
Total del PasiVOo.....ccoveveeeeeeeeceeeeeeeeeeeseeee 57,966.1 63,416.2 88,029.4 (107,355.6)  102,056.1
Interés mayoritario en capita contable......... 87,234.1 101,442.6 181,010.5 (282,453.1) 87,234.1
INtEréS MINOFtario .....ccccevevevevereeeierererenenas - - 59,145.8 (54,813.1) 4,332.7
Capital contablebgjo PCGA .......cccceeeerennns 87,234.1 101,442.6 240,156.3 (337,266.2) 91,566.8
Total del pasivoy capital contable............... Ps 145,200.2 164,858.8 328,185.7 (444,621.8) 193,622.9
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Estado de Resultados consolidado condensado:

Combinado Combinado Ajustesy CEMEX
Por € afio terminado el 31 de diciembre, 2002 CEMEX Avales No-Avales  eiminaciones Consolidado
VENBS ..ottt seseseeas Ps - 23,813.1 53,450.9 2,460.6 79,724.6
Utilidad de OperaCion...........cocevvvvvverenenens (116.4) 3,513.7 5,942.0 6,627.4 15,966.7
Resultado integral definanciamiento............. (1,503.9) (6,987.4) (4,006.6) 8,484.7 (4,013.2)
Otrosingresos (gastos), NEtO..........coveveveerenne (369.3) (359.6) 6,667.6 (10,681.9) (4,743.2)
Impuesto sobre larenta..........ccoceeeeeeeinnnnns 2,418.1 (1,367.4) (1,373.1) (471.2) (793.6)
Participacién en compafiias asociadas............ 5,910.7 1,747.2 (2.5) (7,281.3) 374.1
Utilidad neta consolidada...........c.cocvvvererirenne 6,339.2 (3/453.5) 17,2274 (3,322.3) 6,790.8
INtEréS MINOKtario.....ocovvevevererrr s - - 928 358.8 451.6
Utilidad netamayoritaria........c.cocvvvrerererenenes Ps 6,339.2 (3/453.5) 7,134.6 (3,681.1) 6,339.2
Combinado Combinado Ajustesy CEMEX
Por €l afo terminado el 31 de diciembre, 2003 CEMEX Avales No-Avales  eliminaciones Consolidado
VENBS ..o Ps - 25,724.1 60,753.2 (924.7) 85,552.6
Utilidad de OperaCion..........cccoeveeverensenenrenenns (57.8) 3,566.3 4,315.6 9,553.0 17,3771
Resultado integral definanciamiento.............. (1,864.5) (3,161.1) 1,055.5 776.2 (3,193.9)
Otrosingresos (gastos), NEtO.........ccccvveeeeereens 4,603.1 (515.5) 3,446.8 (12,988.4) (5,454.0)
Impuesto sobrelarenta..........coccveveeverecnerenee, 832.8 397.1 (1,236.9) (1,265.9) (1,272.9)
Participacién en compafias asociadas............. 3,994.8 5,522.1 2035 (9,305.2) 4152
Utilidad neta consolidada............cococevrervrencnne. 7,508.4 5,808.9 7,784.5 (13,230.3) 7,871.5
INtEréS MINOFtariO....coeveeeeeeeeeeeeeeeee e - - 218 341.3 363.1
Utilidad netamayoritaria..........cooeerenerenenenenne Ps 75084 5,808.9 7,762.7 (13,571.6) 7,508.4
Combinado Combinado Ajustesy CEMEX
Por € afio terminado el 31 de diciembre, 2004 CEMEX Avales No-Avales  eliminaciones Consolidado
RV = Ps - 26,776.2 70,205.4 (6,197.7) 90,783.9
Utilidad de OperaCion...........coovevenenenesesesesennns (37.5) 3,669.1 4,403.3 12,592.8 20,627.7
Resultado integral de financiamiento.............. 1,2255 4938 6,623.7 (6,857.5) 1,485.5
Otros ingresos (gastos), NELO.........cccereeeeerernnns (1,172.6) (463.8) 5,870.9 (9,624.7) (5,390.2)
Impuesto sobrelarenta........ccooveveveecrnenencnennn, 304.0 354.2 (1,178.9) (1,853.1) (2,373.8)
Participacidn en compafias asociadas............. 14,242.9 14,756.9 3,027.4 (31,580.9) 446.3
Utilidad neta consolidada...........cocoevenenininccne. 14,562.3 18,810.2 18,746.4 (37,323.9) 14,795.5
INtErés MiNOrtario........coeeeeeeeeeeceeeeeseeeeeeeee - - 3,235.3 (3,002.1) 2332
Utilidad netamayoritaria..........cooeeeererererenennns Ps 14,5623 18,810.2 15511.1 (34,321.3) 14,562.3
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Estado de cambios en la situacién financier a consolidado condensado::

Combinado  Combinado Ajustesy CEMEX
Por €l afio terminado el 31 de diciembre, 2002 CEMEX Avales No-Avales eliminaciones  Consolidado
Actividades de Operacion:
Utilidad neta mayoritaria..........ccceeeeverererenennnas Ps 6,339.2 (3/453.5) 7,134.6 (3,681.1) 6,339.2
Partidas que ho implicaron € uso de recursos.. (6,591.9) 1,499.6 21,583.2 (7,221.3) 9,269.6
Recursos generados por actividades de
(0]01< 1= oi 0] o DU (252.7) (1,953.9) 28,7178 (10,902.4) 15,608.8
Cambio en capital detrabgjo, neto.................... 1,193.1 55089  (29,697.0) 27,657.0 4,662.0
Recursos generados por actividades de
OPEracion, NELO.......cccvvreeererereererereseerenenens 9404 3,555.0 (979.2) 16,754.6 20,270.8
Actividadesde Financiamiento:
Préstamos bancarios y documentos por pagar,
1= o 7,990.7 69.9 (5,548.0) 181.5 2,694.1
Dividendos pagados........cccceereeiereeiernininreennnns (3,984.1) (2,377.2) 2.6 2,374.5 (3,984.1)
Emision de acciones COMUNES........ccveeevevcrennas 3,456.3 - 15,875.2 (15,875.2) 3,456.3
Recompra de acciones preferentes por
SUDSIIANTES. ... - - (4,880.8) (39.4) (4,920.2)
L0 10 3771 (188.0)  59,358.3 (56,383.6) 3,163.8
Recursos utilizados en actividades de
financiamiento..........ccocoveeeeeereenieneeenns 7,840.0 (2,495.2) 64,807.3 (69,742.2) 4099
Actividades de I nversion:
Propiedad, maquinariay equipo, neto............... - (1,164.3) (3,043.8) (304.3) (4,512.4)
Adquisiciones, neto de efectivo adquirido........ (69,166.9) 12,636.3 615.7 52,704.0 (3,210.9)
Dividendos recibidos..........ccovvvvevererinererinenenenens 2,546.1 - - (2,546.1) -
INtEréS MINONtario .....ccvevevevererereree et - - (3,446.7) (27.8) (3,474.5)
Cargos diferidosy Otros..........ccvevveveereeenerenenenes 58,064.3 (11,673.0) (57,008.9) 501.7 (10,115.9)
Recursos utilizados en actividades de
1 0177= £ 7o o (8,556.5) (201.0) (62,883.7) 50,327.5 (21,313.7)
Cambio del efectivo einversiones................. 2239 858.8 944.4 (2,660.1) (633.0)
Saldo a inicio del gercicio ......cooveeeeecenen. 179.0 1,152.3 2,497.4 1,204.8 5,033.5
Saldo a final del gercicio ......covevevevevevccnne, Ps 4029 2,011.1 3,441.8 (1,455.3) 4,400.5
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Combinado  Combinado Ajustesy CEMEX
Por el afio terminado el 31 de diciembre, 2003 CEMEX Avales No-Avales eliminaciones  Consolidado
Actividades de Operacion:
Utilidad neta mayoritaria........c.ccceeeeernernrennnns Ps 75084 5,808.9 7,762.7 (13,571.6) 7,508.4
Partidas que no implicaron € uso de recursos.. (2,240.2) (3,307.7) 22,763.1 (6,135.1) 11,080.2
Recursos generados por actividades de
OPEFACION ...t 5,268.3 2,501.2 30,525.8 (19,706.7) 18,588.6
Cambio en capital detrabgjo, neto.................... 19,089.0 14,619.3 (43,705.9) 10,113.0 1154
Recursos generados por actividades de
OPEracion, NELO........cvuvevevererererrerese s 24,357.3 17,120.5 (13,180.1) (9,593.7) 18,704.0
Actividades de Financiamiento:
Préstamos bancariosy documentos por pagar,
1= 0 ST (12,227.3) (23290 10517.1 (15.7) (1,958.8)
Dividendos pagados..........c.coeverereerreneniesrernenenns (4,210.3) (5,945.0) 147.2 5,797.8 (4,210.3)
Emision de acciones COMUNES...........ovveveeerenenns 3,944.7 - - - 3,944.7
Recompra de acciones preferentes por
SUBSIAIANIES.....ovceeeeceeeeei e - - (7,801.5) - (7,801.5)
OBOS.... ettt 787.2 (8,843.2) 2,866.1 9,317.1 4,127.2
Recursos utilizados en actividades de
financiamiento..........ccovevereeerenresreneneenns (11,705.7) (15,021.2) 5,728.9 15,099.2 (5,898.7)
Actividadesde Inversién:
Propiedad, maguinariay equipo, neto............... - (1,003.5) (3,496.3) (36.3) (4,536.1)
Adgquisiciones, neto de efectivo adquirido........ (7,397.9) (2,097.2) 13,475.7 (4,954.1) (973.5)
Dividendos recibidos.........ccocoeeeeneererninrniennnns 5,844.6 - - (5,844.6) -
INtEréS MINOFtario ....cvcvevevevereieieieiee e - - (906.0) (7.3) (913.3)
Cargos diferidosy otros.........cccvvvvvvvevrerenens (11,386.7) 665.3 7,006.0 (3,588.0) (7,303.4)
Recursos utilizados en actividades de
INVEISION....oiicieireeee e (12,940.0) (2,435.4) 16,079.4 (14,430.3) (13,726.3)
Cambio del efectivo einversiones................. (288.4) (336.0) 8,628.2 (8,924.8) (921.0)
Saldo a inicio del gercicio ......coevevevevrvnnn. 4029 2,011.1 3,441.8 (1,455.3) 4,400.5
Saldo &l final del gerciCio ........oevrereveennne Ps 1145 1,675.1 12,070.0 (10,380.1) 3,479.5
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Combinado  Combinado Ajustesy CEMEX
Por € afio terminado el 31 de diciembre, 2004 CEMEX Avales No-Avales eliminaciones  Consolidado
Actividades de Operacion:
Utilidad neta mayoritaria........c.ccceeeeernernrennnns Ps 14,562.3 18,810.2 15511.1 (34,321.3) 14,562.3
Partidas que no implicaron € uso de recursos.. (11,891.3) (13,530.8) 13,700.2 24,359.5 12,637.6
Recursos generados por actividades de
OPEFECION ... 2,671.0 5,279.4 29,211.3 (9,961.8) 27,199.9
Cambio en capital detrabgjo, neto.................... (862.7) 11,379.0 (9,374.3) (3,513.5) (2,371.5)
Recursos generados por actividades de
OPEracion, NELO........cvvevevererrrrerse s 1,808.3 16,658.4 19,837.0 (13,475.3) 24,828.4
Actividades de Financiamiento:
Préstamos bancariosy documentos por pagar,
1= (o (1,526.2) 59.0 (11,357.5) - (12,824.7)
Préstamos bancarios adquisicion de RMC........ - - 8,756.0 - 8,756.0
Titulos opcionales de compra“warrants’ ......... (1,053.0) - - - (1,053.0)
Dividendos pagados...........ccoeeereverierrneierenrenenenens (4,319.4) - (283.4) 2834 (4,319.4)
Emisidn de acciones COMUNES...........vveveveeererenns 4,224.0 - - - 4,224.0
Emision (recompra) de capital preferente por
ST o ST [ g - - (2,810.0) 2,019.0 (791.0)
L1 (01T (540.0) (14,311.8) 47711 8,255.8 (1,824.9)
Recursos utilizados en actividades de
financiamiento.........coeevevevnnennsseseseseseseee (3,214.6) (14,252.8) (923.8) 10,558.2 (7,833.0)
Actividadesde Inversién:
Propiedad, maguinariay equipo, net................. - (651.8) (4,183.1) 709.3 (4,125.6)
Adgquisiciones, neto de efectivo adquirido........ (1,358.9) (1,364.5) (186.4) 2,723.4 (186.4)
Inversion en Grupo RMC.........cccceeenineninrennnns - - (8,756.0) - (8,756.0)
Dividendos recibidos.........ccccoeeeennneninieennnns 2834 - - (283.4) -
INtEréS MINOFtario ....cvcveveverevereiereieee e - - (1,461.9) - (1,461.9)
Cargos diferidosy otros.........cccvvvvvvverrirenens 2,471.8 (73.3) (1,814.7) (2,715.3) (2,131.5)
Recursos utilizados en actividades de
[ 01Y7< 5 Lo TS 1,396.3 (2,089.6) (16,402.1) 4340 (16,661.4)
Cambio del efectivo einversiones................. (10.0) 316.0 2,511.1 (2,483.1) 334.0
Saldo al inicio del gercicio ......coevvvevevivnnn. 1145 1,675.1 12,070.0 (10,380.1) 3,479.5
Saldo a final del gercicio ......covevveeeceeccne. Ps 1045 1,991.1 14581.1 (12,863.2) 3,8135
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(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

Las tablas a continuacion presentan los balances generales consolidados a 31 de diciembre de 2003 y 2004, y los
estados de resultados y estados de cambios en la situacion financiera por cada uno de los ejercicios de tres afios
terminados € 31 de diciembre de 2004 para los Avales. Dicha informacion presenta en columnas separadas, cada Aval
individual sobre bases de Compafiia Tenedora solamente, los gjustes y eliminaciones de consolidacion, y los Avales
combinados. Todos los saldos y transacciones con partes relacionadas, entre los Avales'y las entidades fusionadas se

han eliminado en la columna " Combinado Avaes'.

Las cantidades presentadas en la columna "Combinado Avales' son comparables con la informacion sobre los Avales
incluida en la informacion financiera consolidada condensada. Como se describe previamente, las cantidades
presentadas bajo la partida “ Inversiones en &filiadas’ para los balances generales y los estados de resultados, incluye la
inversion neta en las dfiliadas contabilizadas con € método de participacion. Adicionalmente, la conciliacién de los

Avaesdelautilidad netay el capital contable con US GAAP se presentan a continuacion:

Balance General Combinado de Avales:
31 de Diciembrede 2003

Activos
Activo Circulante
EfeCtivo @ iNVEISIONES.........cciiiiccceceeeeee e Ps
(@1 01 (=S 1= (o
Otras cuentas por cobrar y otros activos circulantes...
Saldos por cobrar apartes relacionadas.............coeu...
11V 1= 0L
Total del activo circulante.........ccccovvevevereerecnesennnnnns
Otras|nversiones
Inversion en compariias subsidiariasy asociadas........
Saldos por cobrar a partes relacionadas alargo plazo.
OtraS iNVErSIONES......cccveveiererereieierereierersseresesesesssesesesesenes
Total Otras iNVErSIONES........ccccvrrrrreeeeeesssesens
Propiedad, plantay eqUIP0........ccovvrrrereeneneneeneeens
(027010150 ] 1= 1T [0 1S 0
Total del ACIVO......cviiriccccc e Ps
Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante
Vencimiento circulante del pasivo alargo plazo......... Ps
Proveedores........cccvrreririnnnsssssssssssssssss s
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar ............
Saldos por pagar a partesrelacionadas...........cccoeveeee.
Total del pasivo circulante..........ccccoevveveeeverennienenens
Totd del pasivo alargo plazo .......ccccveeveveeeeeeneseninenenens
OtrosPasivos No Circulantes

Saldos por pagar a partes relacionadas alargo plazo ..
Total deotros pasivos no circulantes............cccvee...
Total del PaSiVO.......cccovierreecrreneeie e

Capital contabIe........ccovevirrerireisreseeesesesese e

Utilidad Neta..........cooeeererierrerseere e
Tota del Capital Contable..........cccoevvveveevrinrienenns
Total Pasivoy Capital Contable..........cc.ccceovevenene Ps

Avales (Compafiias I ndividuales)

CEMEX Ajustesy Combinado
M éxico ETM eliminaciones Avales
8094 865.7 - 1,675.1
2782 - - 278.2
887.1 106.6 (117.9) 875.8
2,137.6 4,740.7 (4,599.0) 2,279.3
1,327.6 - - 1,327.6
5,439.9 5,713.0 (4,716.9) 6,436.0
127,448.1 30,075.9 (49,881.5) 107,642.5
254.6 9,833.9 (9,833.9) 254.6
234.2 - - 234.2
127,936.9 39,909.8 (59,715.4) 108,131.3
31,425.1 - - 31,425.1
1,633.9 4,353.7 (17.3) 5,970.3
166,435.8 49,976.5 (64,449.6) 151,962.7
7.2 - - 7.2
640.3 - - 640.3
1,319.6 55 (118.1) 1,207.0
17,787.5 — (4,599.0) 13,188.5
19,754.6 55 (4,717.1) 15,043.0
8.9 — — 89
8,327.2 - (17.3) 8,309.9
102.0 89.9 - 1919
51,706.7 - (9,834.1) 41,872.6
60,135.9 89.9 (9,851.4) 50,374.4
79,899.4 95.4 (14,568.5) 65,426.3
80,727.5 48,050.0 (48,050.0) 80,7275
5,808.9 1,831.1 (1,831.1) 5,808.9
86,536.4 49,881.1 (49,881.1) 86,536.4
166,435.8 49,976.5 (64,449.6) 151,962.7
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CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS CONSOL | DADOS—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

Balance General Combinado- Avales:
31 deDiciembre, 2004

Activos
Activo Circulante

EfeCtivo @ iNVErSIONES........ccovvvererrrerresreseseseseseses
ClIeNntes, NELO........covrrrerrrrrsreeeesssses s
Otras cuentas por cobrar y otros activos circulantes.....
Saldos por cobrar apartesrelacionadas............cocovevene.
INVENTAMTOS.....ceeee s

Total del activo circulante........cooeeeveeeeenenenenesesenen,

Otras|nversiones

Inversion en companias subsidiariasy asociadas .........
Saldos por cobrar apartes relacionadas alargo plazo ...
OtraS INVEISIONES......ccooiririrererereresese s

Total OtraSiNVErSIONES ..o
Propiedad, plantay eqUIP0 .......cccovveerevreeienesensenenens
(©= 170101530 1= 1 (o1

Total del ACIVO ..o

Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante

Vencimiento circulante del pasivo alargo plazo ..........
ProveedoreS ..o
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar ..............
Saldos por pagar a partesrelacionadas .........ccoveevenene.

Total del pasivo circulante.........c.cceeeveveeeeererenennene,
Tota del pasivo alargo plazo .......ccccevveveevereeeieserenens

Otros PasivosNo Circulantes

IMPUEStOS dIfErdOS. ...
L1 (0 T
Saldos por pagar a partes relacionadas alargo plazo....
Total de otros pasivos no circulantes...........ooveveeee.
Total del PaSiVO ...
Capital Contable........ccvvrrrrirrerrrreeeee s
Utilidad Neta.........ccoevrerenreecerneeree s
Tota del Capital Contable........cccoevevrevevcereririenene,
Total Pasivoy Capital Contable.........cccccovveveee.

Avales (Compaiiias I ndividuales)

CEMEX Ajustesy Combinado
M éxico ETM eliminaciones Avales

8319 1,159.2 — 1,991.1
93.0 - - 93.0
7704 400.9 (301.4) 869.9
3,730.6 1,725.6 (1,792.1) 3,664.1
1,604.3 - — 1,604.3
7,030.2 3,285.7 (2,093.5) 8,222.4
138,243.5 29,515.0 (48,544.0) 119,214.5
145.0 34,100.0 (34,100.0) 145.0
3145 — — 314.5
138,703.0 63,615.0 (82,644.0) 119,674.0
30,833.4 — — 30,8334
1,828.5 4,300.5 — 6,129.0
178,395.1 71,201.2 (84,737.5) 164,858.8
379 — — 379
745.0 - - 745.0
1,361.1 3004 (301.4) 1,360.1
27,582.4 70.9 (1,792.1) 25,861.2
29,726.4 3713 (2,093.5) 28,004.2
37.2 — — 37.2
7,580.6 72.8 - 7,653.4
2055 — — 2055
39,402.8 22,2131 (34,100.0) 27515.9
47,188.9 22,285.9 (34,100.0) 35,374.8
76,952.5 22,657.2 (36,193.5) 63,4162
82,632.4 48,152.9 (48,152.9) 82,6324
18,810.2 391.1 (391.1) 18,810.2
101,442.6 48,544.0 (48,544.0) 101,442.6
178,395.1 71,201.2 (84,737.5) 164,858.8
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Estado deresultados Combinado-Avales:

Avales (Compaiiias I ndividual es)

CEMEX Ajustesy Combinado
Por el afioterminado € 31 de diciembre, 2002 M éxico ETM eliminaciones Avales
VENEBS NELES.... .ottt et e e Ps 238131 - - 238131
(0015 (0 X0 (V= o1 r= S (8,175.4) — — (8,175.4)
Utilidad Druta..........cceveveieeciceeeeeee e 15,637.7 - - 15,637.7
Total gastos OPEraCiON...........ccceveeeeeererereneseseeeseseseseeessens (12,123.7) (0.2) (0.1) (12,124.0)
Utilidad de Operacion............occeveveeeeerreneenenenenenns 3,514.0 (0.2) (0.1) 3,513.7
Resultado integral de financiamiento neto.............. (6,422.7) (564.8) 0.1 (6,987.4)
Otrosingresos (gastos), NELO.........vvvververeveresesesesesesesesenees (352.2) (7.3) (0.2) (359.6)
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas... (3,260.9) (572.3) (0.1) (3,833.3)
Total de ISR, IMPACY PTU ... (580.6) (786.8) - (1,367.4)
Utilidad antes de participacion en compafiias
BSOCIAUBS ...cvevevevereieieiee ettt (3,8415) (1,359.1) (0. (5,200.7)
Participacién en compafias asociadas...........cc....... 388.0 (28.7) 1,387.9 1,747.2
Utilidad NEta.........ccoveveverrrrrssr s Ps (34535) (1,387.9) 1,387.8 (3,453.5)
Avales (Compaifiias I ndividuales)
CEMEX Ajustesy Combinado
Por €l afio terminado €l 31 dediciembre, 2003 M éxico ETM eliminaciones Avales
VENES NELBS.....cocvieieieeericecirieieeeteie e Ps 25/724.1 - - 25,724.1
COStO 0B VENLES .....vovevevereieiereiereieieieiereietesesssesesssesesssesesssesesenns (9,240.8) - - (9,240.8)
Utilidad Druta..........cccveveveeeceeceeeee e 16,483.3 - - 16,483.3
Total gastos OPEraCiON..........ccccveeererenererereseseseseseseseseseens (12,916.6) - (0.4) (12,917.0)
Utilidad de OperaCion...........ccovvvvverevevenesesesesenens 3,566.7 - (0.49) 3,566.3
Resultado integral de financiamiento neto.............. (4,299.0) 1,137.9 — (3,161.1)
Otrosingresos (gastos), NELO......ccovvveererererererereeeesesereenens (492.8) (22.7) — (515.5)
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas... (1,225.1) 1,115.2 (0.9 (110.3)
Tota de ISR, IMPACY PTU ...t 472.7 (75.6) - 397.1
Utilidad antes de parti cipacién en compariias
BSOCIAABS ....vveviieieieieie e (752.4) 1,039.6 (0.9 286.8
Participacién en compafiias asociadas..................... 6,561.3 791.5 (1,830.7) 5,522.1
Utilidad NEta..........ooverrrrrrrrrrr s Ps 5,808.9 1,831.1 (1,831.1) 5,808.9
Avales (Compafiias individuales)
CEMEX Ajustesy Combinado
Por €l afio terminado el 31 dediciembre, 2004 M éxico ETM eliminaciones Avales
VENES NELBS.....cocvieieieeericecirieieeeteie e Ps 26,776.2 - - 26,776.2
COStO 0B VENLES .....vovevvereieieieieieieieiereteietesssesesesesesesssesesesesesesns (9,953.8) - - (9,953.8)
Utilidad Drutan........cceeeeeeeeeeeeeeese e 16,822.4 - - 16,822.4
Total gastos OPEraCiON...........ccceveeeeeererereneseseeeseseseseeessens (13,153.0) (0.3) - (13,153.3)
Utilidad de OperaCion...........ccevvvvvvsrenesesesenenenns 3,669.4 (0.3) - 3,669.1
Resultado integral de financiamiento neto.............. 17.7 476.1 - 493.8
Otrosingresos (gastos), NELO........cvvvvevevereveresesesesesesesesenees (406.4) (57.4) - (463.8)
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas... 3,280.7 4184 — 3,699.1
Total de ISR, IMPACY PTU ... 7339 (379.7) - 354.2
Utilidad antes de parti cipacién en compariias
BSOCIAABS ....vveviieieieieie e 4,014.6 387 - 4,053.3
Participacion en compafiias asociadas...........couenee. 14,795.6 352.4 (391.1) 14,756.9
Utilidad NEta.........ccocvverrrrrrsrrrs s Ps 18,810.2 391.1 (391.1) 18810.2
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Estado de cambios en la posicion financiera Combinado- Avales:

Avales (Compafiiasindividuales)

CEMEX Ajustesy Combinado
Por el afio terminado & 31 de diciembre, 2002 M éxico ETM eliminaciones Avales
Actividades de Operacion
Utilidad neta Ps (3,4535) (1,387.8) 1,387.8 (3,453.5)
Partidas que no implicaron el uso de recursos.................... 1,698.7 1,188.7 (1,387.8) 1,499.6
Recursos generados por actividades de operacion ............. (1,754.8) (199.1) - (1,953.9)
Cambio en capital detrabagjo, Neto.......cccvevreveevererene, 5,060.4 (27.6) 476.1 5,508.9
Recursos generados por actividades de operacion, neto. 3,305.6 (226.7) 476.1 3,555.0
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto............ 135 56.4 - 69.9
D1V 7T (< oo (0= (2,377.2) - - (2,377.2)
Saldos por cobrar y por pagar apartes relacionadas a
(=00 Tol o =70 11 4 < (o N (56,521.2) - - (56,521.2)
Otros activos y pasivos no circulantes, neto........ccoceevevveeee. 56,333.2 - - 56,333.2
Recursos utilizados en actividades de financiamiento........ (2,551.6) 56.4 - (2,495.2)
Actividadesdeinversion
Propiedad, plantay equipo, NELO .......cccccvvrrreeiereeeeene (1,164.3) - - (1,164.3)
Inversion en compafias subsidi arias y asociadas................ (11,355.0) (24.5) 68.1 (11,311.4)
Cargos dIferidoS.......coovivivnninnnrese st (232.6) (18.5) (110.5) (361.6)
(01 = Y1775 £ 0] 1T 12,921.2 148.8 (433.7) 12,636.3
Recursos utilizados en actividades de inversion........... 169.3 105.8 (476.1) (201.0)
Cambio del efectivo e iNVErSioNES........coceveveeeeeeeinininnas 9233 (64.5) - 858.8
Saldo d inicio del gerciCio ......ccvvvvevevevrevrieice s 439.8 7125 - 1,152.3
Saldo al final del gerciCio .......ovcvvenccnnenccererees ps 1,363.1 648.0 - 2,0111
Avales (Compaiiias I ndividuales)
CEMEX Ajustesy Combinado
Por €l afioterminado el 31 dediciembre, 2003 M éxico ETM eliminaciones Avales
Actividades de Operacion
Utilidad NELAL........ccceeeereriscce et Ps 5,808.9 1,831.1 (1,831.1) 5,808.9
Partidas que no implicaron el uso de recursos..........oeeeeee. (5,238.6) 100.1 1,830.8 (3,307.7)
Recursos generados por actividades de operacion .............. 570.3 1,931.2 (0.3) 2,501.2
Cambio en capital detrabgo, NEO.......ccccvvvevvereevririieene, 40,445.3 11127  (26,938.7) 14,619.3
Recursos generados por actividades de operacién, neto. 41,015.6 3,043.9 (26,939.0) 17,1205
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto............. (266.4) 335 - (232.9)
[TV (= 0o o= (5,945.0) - - (5,945.0)
Saldos por cobrar y por pagar a partes relacionadas alargo
8270 1 1= (o T (40,831.6) - 31,951.1 (8,880.5)
Otros activosy pasivos no circulantes, Neto..........cccovevevene. 37.3 (6,808.2) 6,808.2 37.3
Recursos utilizados en actividades de financiamiento.......... (47,005.7)  (6,774.7) 38,759.3 (15,021.1)
Actividadesdeinversion
Propiedad, plantay equipo, NELO .......ccceerereeieieieieieieieieieenas (1,003.5) - - (1,003.5)
Inversion en companias subsidiariasy asociadas................. 57746  (1,063.8) (6,808.0) (2,097.2)
Cargos diferidoS.......covvvvvrrrrrsrs s 634.7 - - 634.7
(01 = Y1 01775 £ 0] 1SS 30.6 5,012.3 (5,012.3) 30.6
Recursos utilizados en actividades de inversion............ 5,436.4 39485  (11,820.3) (2,435.4)
Cambio del efectivo e iNVErSIONES........ccocovveeneeeenenns (553.7) 217.7 - (336.0)
Saldo d inicio del gerciCio .....cccveevevecveevrceeesesenieeene 1,363.1 648.0 - 2,011.1
Saldo al final del GerciCio......coovcrrenececrnesesisreneeae Ps 809.4 865.7 - 1,675.1
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Estado de cambios en la posicion financiera combinado- Avales

Avales (Compafiias | ndividuales)

CEMEX Ajustesy  Combinado
Por € afoterminado €l 31 dediciembre, 2004 México ETM  diminaciones  Avales
Actividades de Operacion
Utilidad NEtAL........cceceeereresccerese et Ps 188102 3911 (391.1) 18,810.2
Partidas que no implicaron € uso de recursos..........coeveeee. (13,642.4) (279.5) 3911 (13,530.8)
Recursos generados por actividades de operacion .............. 5,167.8 1116 - 5,279.4
Cambio en capital detrabagjo, Neto.......cccvevvevicevcrerene, 8,182.6 3,087.0 1094 11,379.0
Recursos generados por actividades de operacién, neto. 13,350.4 3,198.6 1094 16,658.4
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto............. 59.0 - - 59.0
Saldos por cobrar y por pagar a partes relacionadas alargo
8270 1 4 1= (o TR (12,303.9) 222131  (24,265.9) (14,356.7)
Otros activosy pasivos no circulantes, Neto.........ccveeeeenee. 449 - - 449
Recursos utilizados en actividades de financiamiento.......... (12,200.0) 22,2131  (24,265.9) (14,252.8)
Actividadesdeinversion
Propiedad, plantay equipo, NELO ........ccccvveveeveererineere e (651.8) - - (651.8)
Inversién en compafias subsidiariasy asociadas................. (439.6) (25,081.4) 24,156.5 (1,364.5)
(020 T0 1Yo ] 1= 1 [0 1S 70 (177.49) (36.8) - (214.2)
OUraS INVErSIONES ..o 140.9 - - 140.9
Recursos utilizados en actividades de inversion............ (1,127.9) (25,118.2) 24,156.5 (2,089.6)
Cambio del efectivo e iNVErSIONES.........cocovveeneneeeenns 225 2935 - 316.0
Saldo d inicio del gerciCio .....cocveevveceveevseceesersieene, 809.4 865.7 - 1,675.1
Saldo al final del GEerciCio.......ovvervrereerenereneerereneens Ps 831.9 1,159.2 - 1,991.1

Avales—Refor mulacién de ciertascifras del arfio 2003

Hasta junio de 2003, CEMEX quien es la propietaria ddl 100% del capital de CEMEX México, mantenia una tenencia
de aproximadamente & 49% en CEMEX Trademarks Holdings, Ltd. (“CTH"), quien a su vez era la tenedora de
CEMEX Trademarks Worldwide Ltd. (“CTW"), lasubsidiaria dedicadaalainvestigacion y desarrollo dentro del grupo,
y que posee los derechos sobre gran parte de los activos intangibles de CEMEX, incluyendo las marcas y nombres
comerciales. El 51% restante del capital social de CTH era propiedad indirecta de CEMEX México. En junio de 2003,
por medio de un intercambio de activos entre partes relacionadas, CEMEX México se convirtié en el accionista
mayoritario indirecto de CTW, a cambio de entregar a CEMEX, a través de CTH, una participacién aproximada del
24% en la subsidiaria de CEMEX México que a su vez, es tenedora de las operaciones internacionales de CEMEX
Meéxico. En virtud del intercambio de activos, €l cua se contabiliz6 a costo, CEMEX México redujo su inversiéon en

subsidiarias contra el capital contable, o cual representd el valor en libros dd 24% de participacion transferido a
CEMEX.

En relacion con la preparacion de los estados financieros del 2004 de CEMEX México y € Combinado de Avales, la
Compafiia reconocio que € efecto contable del intercambio de activos no fue un reflgjo de la intencion de la operacion.
Como resultado, durante 2004, CEMEX Méxicoy CTH celebraron acuerdos mediante los cuales, CEMEX México, a
través de una subsidiaria, tiene la opcion de adquirir la participacion que tienen CTH en la tenedorade las operaciones
internacionales, en tanto que, CTH tiene la opcién de adquirir de parte de una subsidiaria de CEMEX México, la
participacién de dichasubsidiariaen CTW.
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L os balances generalesindividual de CEMEX Méxicoy €l Combinado de Avales al 31 de diciembre de 2004, asi como
los estados de resultados individua de CEMEX México y del Combinado de Avales por € afio terminado a 31 de
diciembre de 2004, reflgan una participacion del 100% en las subsidiarias de CEMEX México. Los rubros de
“Inversion en subsidiarias y asociadas’ y de “capital contable” en € balance genera de CEMEX y dd Combinado de
Avdes, asi como € rubro de “Participacion en companias asociadas’ en €l estado de resultados de CEMEX y del
Combinado de Avales, incluyen la participacion de CEMEX en CTH. CEMEX considera que es un mejor reflgo del
capital contable de CEMEX México en lo individual, asi como del capital contable pro forma del Combinado de
Avaes, en virtud de que: i) CEMEX es propietario directo del 100% de capital de CEMEX México, y propietario
indirecto del 100% dd capital de CTH, lo cual resulta en que € capital mayoritario de CTH y capital mayoritario y
minoritario de CEMEX México y del Combinado de Avales prevalecieron bgjo e control comin de CEMEX durante
todos los periodos que se presentan; vy ii) a través de la gecucion de la opcion por € 24% dd interés minoritario
negociada en 2004 entre CEMEX México y CTH, no se reflgaria la reduccion en la inversién en subsidiarias de
CEMEX México. La presentacion antes mencionada no tiene ningln efecto en CEMEX y subsidiarias.

Para efecto de conformar la presentaciéon de los estados financieros comparativos del Combinado de Avales que se
presentan por e afio 2003, sobre bases consistentes con las utilizadas en 2004 y que se mencionaron con anterioridad,
los balances generalesindividua de CEMEX Méxicoy del Combinado de Avalesa 31 de diciembre de 2003, asi como
los estados de resultados individual de CEMEX México y del Combinado de Avales por € afio terminado € 31 de
diciembre 2003, y que habian sido previamente presentados han sido reformulados, como s la opcién hubiera estado
vigente a la fecha del intercambio de activos original, y por lo tanto, reflegjando 100% de participacion de CEMEX
Meéxico en sus subsidiarias, incluyendo ciertas reclasificaciones en la informacién de 2003 entre el Combinado de
Avaes y No-Avaes. Los rubros afectados por esta reformulacion en el Combinado de Avales son presentados a
continuacion:

Al 31 dediciembrede 2003 Reportado Reformulado
Combinado de avales

Inversion en subsidiariasy asoCiadas..........cvveveveveverevsesesessesseseenns Ps 97,698.3 107,642.5
TOtA AEACHIVO ...vveveveieicieiee e rerena 142,018.1 151,962.7
Capital CONADIE........ccrrrrrrrrrrrrrceers e 76,591.8 86,536.4
Total PasiVO Y CAPILA ....cceveereiereeieeeie e rerenes 142,018.1 151,962.7
Participacion en subsidiariasy asociadas.........ccvvvvvvvvvnssssinens 3,575.9 5,522.1
Utilidad NELAL........ccveviecee et 3,862.8 5,808.9

Avales—Efectivo einver siones

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, las inversiones temporales de ETM estan compuestas principalmente de acciones
CEMEX CPOs. Enjunio de 2003 y 2004, CEMEX emiti6 817,515 CPOsy 325,212 CPOs, respectivamente, através de
dividendosa ETM por un monto de Ps30.6 y Ps 17.3, respectivamente.

Avales- Cuentas por cobrar

Durante diciembre 2002, CEMEX México y una de sus subsidiarias establecieron ventas del programa de cuentas por
cobrar (programas de monetizacion). Mediante este programa, la Compafiia trasfiere € control efectivo de los riegosy
beneficios relacionados a agunas de las cuentas por cobrar. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los montos de estas
cuentas eran Ps1,705.2 y Ps1,726.1 de CEMEX México, respectivamente, y Ps909.4 y Ps1,417.1 por lo que respecta a
su subsidiaria respectivamente.

Avales—Inversién en compaifiias afiliadas

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, de lainversion total en asociadas de los Avales, que se contabilizan mediante el
método de participacion, Ps108,098.2 y Ps118,969.9, respectivamente, corresponden a las inversiones en no avaes, y
Ps241.8 en 2003 y Ps244.6 en 2004, se relacionan ainversiones minoritarias en terceros.

Al 31 de diciembre de 2004, las principales inversiones de Avales en no avales son CEMEX Concretos, SA. de C.V.y
CEMEX Internacional, S.A. de C.V., que juntas integran las operaciones de concreto premezclado y las actividades
comercides de exportacién de la Compafila en México; y CEDICE, que es la tenedora de las operaciones
internacional es de la Compafiia
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Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

Avales—Deuda

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los Avales tenian una deuda total de U.S.$1.3 millones (Ps16.1) y U.S.$6.7
millones (Ps75.1), respectivamente. Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, la tasa promedio de interés de esta deuda era
aproximadamente 7.8% y 9.9%, respectivamente. Del total de la deuda de los Avales a 31 de diciembre de 2004,
aproximadamente U.S.$3.4 millones (Ps37.9) vencen en 2005y U.S.$3.3 millones (Ps.37.2) vencen en 2006 y de asi en

delante.

Avales— Saldosy operaciones con partesrelacionadas

L os saldos con partes relacionadas resultan principalmente de (i) la ventay compra de cemento y clinker a asociadas,
(i) laventay/o adquisicion de las acciones de |las subsidiarias dentro del grupo CEMEX, (iii) lafacturacion de servicios
administrativos y otros recibidos de y proporcionados a compahias afiliadas, y (iv) la transferencia de fondos entre los
Avales, sutenedoray ciertas asociadas. El detalle de los saldos con partes relacionadas es €l siguiente:

Avales

Al 31 dediciembrede 2003
CEMEX, SA. AECV. .ottt Ps
CEMEX Central, SA. deC.V.. .ot
CEMEX Concretos, SA. deC.V. e
IMpraCafé, SA. deC.V. ..
CEMEX Trademarks Worldwide.........cccceveeeeeceeeceeeeecens
Servicios CEMEX México, SA.deC.V. .
Proveedorade Fibras Textiles, SA. deC.V. ...vevvvvevenee
InmobiliariaRiolaSilla, SA. deC.V. ..
Centro Distribuidor de Cemento, SA. deC.V. ..eeeveceee
CEMEX International Finance Company. ........ccccevereererererenens
Petrocemex, SAA. e C.V .. e
CEMEX Internacional, SA. de C.V. ..
Turismo CEMEX, SAA. deC.V.. .

Ps
Avales

Al 31 dediciembrede 2004
CEMEX, SA. ECV. .ottt Ps
CEMEX Central, SA. deC.V.. .ot
CEMEX Concretos, SA. deC.V. e
Corporacion Gouda, SA. deC.V. .t
INCAlPa, SA. e C.V ..o .
Construmexcla, SA. e C.V. ..
CEMEX Irish Investments Company Limited. ........cccccovuenee.
CEMEX Trademarks Worldwide..........coeeeeeeeeeeceeeeeeeeeee
Servicios CEMEX México, SA.deC.V. .o
InmobiliariaRiolaSilla, SA. deC.V. ...,
Centro Distribuidor de Cemento, SA.deC.V. ...eeeeeeene
Petrocemex, SAA. e C.V.. e
CEMEX Internacional, SA. deC.V. ..
Turismo CEMEX, SAA.deC.V.. .

Ps
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Activos Pasivos
Corto Largo Corto Largo
Plazo Plazo Plazo Plazo
141.3 - - 32,2705
7035 — — —
2579 - - -
502.1 - - -
— — 51223 —
2727 - - -
— — 61.1 —
- 254.6 - -
— — — 6,704.0
— — 4,116.6 —
- - 1,185.5 2,898.1
— — 641.2 —
- - 269.0 -
401.8 — 1,792.8 —
2,279.3 2546 13,1885 41,872.6
Activos Pasivos
Corto Largo Corto Largo
Plazo Plazo Plazo Plazo
912.0 - - 275159
1,344.8 — — —
240.0 — — —
127.1 - - -
625.3 — — —
- - 6,183.5 -
— — 4,710.3 —
- - 5,425.8 -
- - 334.3 -
— 145.0 71.2 —
- - 2,618.3 -
— — 4,085.6 —
- - 302.7 -
— — 1,072.9 —
4149 — 1,056.6 —
3,664.1 1450 25,861.2 27,515.9




CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS CONSOL | DADOS—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

L as principal es operaciones realizadas con compariias asociadas son:
Al 31 dediciembre,

Avales 2002 2003 2004
AVA= 10 5] 1t SR Ps 3,681.7 3,848.1 4,556.6
(10111412 T (1,079.2) (1,380.5) (1,381.7)
Gastos de adminitracion Y de VENta ........ceeeveeveereerevesreenesesseeneseneens (7,878.6) (8,613.2) (7,683.7)
GastOS fINANCIENOS....c.cvieieree e ree et (4,680.2) (4,963.1) (2,831.1)
ProductoS fiNANCIENOS ..o 6315 360.1 863.6
OLrOS gaStOS, NELO........oveeeeeeeeeeeseeeesseeeeseeeeseeeeseseesseseseseeeseesesee Ps (62.0) 2953 580.8

Ventas netas— Los avales venden cemento y clinker a compahias asociadas en transacciones en condiciones de
mercado.

Compras— Los ava es compran materia prima de asociadas en transacciones en condiciones de mercado.

Gastosde ventay administracion — CEMEX distribuye parte de su gasto corporativo alos Avales, los cuaes
también incurren en gastos de rentas'y derechos de marca por pagar a CEMEX.

Gastos y productos financier os se registran en las cuentas por cobrar y por pagar a compafias asociadas como se
describe anteriormente. Adicionalmente, los avales reciben ingresos financieros sobre sus inversiones temporales,
invertidos en latesoreria de lacompafia que no es aval.

Avales— Conciliacién a U.S. GAAP dela utilidad netay € capital contable:

Como se menciona a principio de esta nota 24, la siguiente conciliacion a U.S. GAAP no incluye la reversion de
gjustes contables por inflacién de los PCGA, ya que estos gjustes 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 d efecto en la utilidad neta y € capital contable se
presentan a continuaci én, con una explicacion delos gjustes:

Al 31 dediciembre,

2002 2003 2004
Utilidad netareportadabgjo PCGA .........cccoovvevee v Ps (34535) 5,808.9 18,810.2
Ajustes aproximados a U.S. GAAP:
1. ISRy PTU diferidos (Ver Nota B)......cccoevevevevinenenenenincneneneseseseseens 21171 (8.9) (541.2)
2. Otros beneficios alos empleados (ver notaC) ........ccovevvevevveenenns (14.8) 36.5 10.9
3. Ajuste por inflacion de lamaguinariay equipo (ver notaD) .............. (200.4) (123.2) (108.7)
4. Otros gjustes aU.S. GAAP (V&N NOLAE).......covvvvvrrrrrrrrns 331.7 (176.1) 1,159.9
5. Resultado por posicion monetaria (VEr NOtAF) ........c..ceereerreenerineenns ALl 1184 181.0
Total aproximado de gjustes aU.S. GAAP...........ccovirvreeeeeseessesseeseans 2,774.7 (152.7) 701.9
Utilidad neta aproximada bgjo U.S. GAAP ... Ps (678.8) 5,656.2 19,5121
Al 31 dediciembre
2003 2004
Total del Capital Contable bajo PCGA........ccvvvrrrrrrrrrne s Ps 86,536.4 101,442.6
Ajustes aproximadosa U.S. GAAP:
1. Efecto del crédito mercantil neto (VEr NOtAA) ...cucvcveeceeececeecceereereeeenens 2,139.2 1,693.8
2. ISRy PTU diferidos (VEr NOAB) ....c.ovvvvrrrrrssssssss s (3,447.2) (3,248.2)
3. Otros beneficios alos empleados (Ver NotaC) ......covveevevvcerevenieeenevenens (105.5) (89.2)
4, Ajuste por inflacién de maquinariay equipo (ver notaD) .......ccccevevevenene, 2,279.5 1,805.3
5. Otros gjustes a U.S. GAAP (VEf NOLAE).........ccccoevveerirerseere s 581.0 6,656.4
Total aproximado de gjustes A U.S. GAAP.......cceeeeeereeeeeeee e 1,447.0 6,818.1
Total aproximado de capital contable bgjo U.S. GAAP .......ccccvveeeveeertevene e Ps 87,9834 108,260.7
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CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS CONSOL | DADOS—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

Avales— Notasdelaconciliacion aU.S. GAAP:
A. Combinacion de Negocios

En 1989 y 1990, mediante € intercambio de sus acciones con la Compafiia, CEMEX México adquirié sustancialmente
todas las subsidiarias mexicanas de CEMEX. El exceso del precio de compra origina pagado por CEMEX sobre €l
valor razonable estimado de |os activos netos de estas subsidiarias fue Ps7,647.0, de los cuales Ps3,955.4 se registraron
en ETM segln los PCGA a momento de la adquisicién. El gjuste neto en la conciliacién de capital contable de los
Avdes a U.S. GAAP, que surge de este exceso asignado a la subsidiaria, después de eliminar |as cantidades registradas
de acuerdo alos PCGA esPsl,274.8 en 2003y Ps829.4 en 2004.

Adicionalmente, durante 1995 CEMEX intercambi6 sus propias acciones por acciones de TOLMEX, un interés
adicional en capital de 24.2% en Tolmex. TOLMEX se fusioné durante 1999 con otras subsidiarias mexicanas creando
CEMEX México. El exceso del precio de compra pagado por CEMEX sobre € valor razonable estimado de los activos
netos de Tolmex fue de Ps972.6. El guste neto en la conciliacion del capital contable de los Avales a U.S. GAAP, que
surge de este exceso asignado alasubsidiariaes de Ps864.4 en 2003 y Ps864.4 en 2004.

Como se menciona en la nota 24(a), para propositos de conciliacion a U.S. GAAP, CEMEX adopté SFAS 142 y SFAS
144 en 2002. Como resultado de esta adopcion, a partir del 1 de Enero de 2002, la amortizacion cesd para € exceso de
costo sobre € valor en librosbagjo U.S. GAAPYy, por lo tanto, iniciando en 2002, laamortizacion del exceso en € precio
de compra sobre €l valor en libros registrado bajo PCGA es gjustada para efectos de la reconciliacion de la utilidad neta
y capital contable.

B. Impuesto sobrelarentay participacién delostrabajadoresen las utilidades, diferidos

El guste a U.S. GAAP por impuesto sobre la renta diferido al 31 de diciembre de 2003 y 2004, representaron un gasto
de Ps717.4y de PsA05.9, respectivamente. En adicidn, € gjuste aU.S. GAAP parala Participacion de los Trabgjadores
en las Utilidades ("PTU") asciende a un gasto de Ps2,729.8 en 2003 y de Ps2,842.3 en 2004.

C. Otrosbeneficiosalosempleados

Los Avaes no provisionan € gasto de retiro y hasta €l 31 de diciembre 2002 €l gasto por vacaciones. Estas partidas se
reconocen cuando ocurre € retiro o se tomaban las vacaciones. Al 1° de enero de 2003, con apego al nuevo boletin bajo
PCGA, los Avdes comenzaron a provisionar € gasto por vacaciones en base a servicio prestado. Los Avaes
reconocieron, para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP un pasivo por beneficios de retiro por Ps105.5 en 2003 y
Ps89.2 en 2004.

D. Ajustepor Inflacién de Maquinariay Equipo

Como se menciona previamente en la nota 24(i), para efectos de la conciliacion aU.S. GAAP, @ activo fijo de origen
extranjero se actualizo utilizando el Indice de Precios a Consumidor ("IPC") de cada pais, y la depreciacion se basa en
las cantidades gjustadas.

E. OtrosajustesaU.S. GAAP

Cargos diferidos — Para efectos de 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 dela
utilidad neta a U.S. GAAP por un gasto de Ps294.3 para el afio terminado € 31 de diciembre de 2002. Los PCGA
permiten que estos gastos sean diferidos. Este efecto se cancel6 en € capital contable debido a que € activo intangible
se vendio a Cemex Trademark Worldwide (CTW), afiliada de la compafiia, por un monto de Ps521.2 en febrero de
2003.

Compainiias subsidiarias — Los Avaes han gjustado su inversion y su participacion en las utilidades de compafiias
subsidiarias por la parte de los gjustes aproximados a U.S. GAAP aplicables a estas asociadas. El efecto neto en la
conciliaciéon del capital contable al 31 de diciembre de 2003 y 2004 a U.S. GAAP fue un ingreso de Ps581.0 y de
Ps6,656.4, respectivamente. El efecto neto en la conciliacion de utilidad neta a U.S. GAAP fue un ingreso de Ps626.0
en 2002 y un gasto de Ps176.1 en 2003 y Ps1,159.9 en 2004, respectivamente. De los gjustes a U.S. GAAP de las
compafias subsidiarias en la conciliacion del capital contable de los Avales, un gasto por Ps3,447.2 en 2003 y de
Ps3,248.2 en 2004, se relacionan aimpuestos sobre larentay PTU diferidos.
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Compafias afiliadas—En 2003, la inversion en dfiliadas incluye un efecto de Ps682.4 correspondiendo a efecto
acumulado del cambio contable; ver notas 24(k), con respecto a los activos para obligaciones para retiro y 24(m) con
respecto a contratos forward de capital.

F. Resultado por posicion monetaria

El resultado por posicién monetaria de los gjustesa U.S. GAAP se determina (i) aplicando el factor de inflacion anual a
la posicién monetaria neta de los gjustes a U.S. GAAP a principio del gercicio, més (ii) € efecto de la posicion
monetaria de |os gjustes durante €l gjercicio, determinado con e factor de inflacion INPC parael gercicio.

I nformacién Suplementaria delosflujos de efectivo delos Avales segiin U.S. GAAP

Las clasificaciones de flujos de efectivo segin los PCGA y U.S. GAAP son basicamente las mismas con respecto alas
transacciones presentadas bgjo cada rubro. La naturaeza de las diferencias entre los PCGA y U.S. GAAP en las
cantidades reportadas se debe principamente 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 €l resultado por posicion
monetaria correspondiente en las actividades de operacion, (ii) la eliminacidn 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 de operacion, y (iii) € reconocimiento en actividades de operacion, financiamiento
einversion delos gjustesaU.S. GAAP.

Paralos Avales, la siguiente tabla resume las partidas de flujo de efectivo como se requiere segiin SFAS 95 generado
por (utilizado en) actividades de operacion, financiamiento e inversion para los afios terminados € 31 de diciembre de
2002, 2003 y 2004, dando efecto a los gjustes a U.S. GAAP, excluyendo los efectos de inflacion requeridos por €l
Boletin B-10y el Boletin B-15. La siguiente informacion se presenta en millones de pesos, basada en pesos histdricosy
no se presenta en pesos de poder adquisitivo constantes:

Al 31 dediciembre,

2002 2003 2004
Flujo de efectivo generado por actividades de operacion................... Ps 2,001.4 6,969.9 17,387.8
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) actividades.................. 24185 (5,886.0) 311
Flujo de efectivo utilizado en actividades de inversion..................... (3,555.4) (1,561.2) (17,355.0)

El flujo de efectivo neto de las actividades de operacion reflgjalos pagos en efectivo de losintereses e impuestos sobre
larentade lasiguiente manera:

Al 31 dediciembre,

2002 2003 2004
INLErESES PAGAUOS. .. ..vcvevevereiereieieieieiete ettt re s bbb sesssesesesesanas Ps 2635 149.7 0.1
B 0lB1CS 015 070 =" [0 1< TS - - 0.7

Lasactividades delos avales que no requier en efectivo seresumen a continuacion:

Los dividendos declarados a CEMEX, que ascienden a Ps2,171.5 en 2002 y Ps6,460.0 en 2003 fueron reconocidos por
los Avales como cuentas por pagar a CEMEX al 31 de diciembre de 2003.

Pasivos contingentesdelos Avales

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, CEMEX México y ETM garantizaron deuda de CEMEX por la cantidad de
U.S.$3,145 millones (Ps37,555.6) y U.S.$3,087.8 millones (Ps34,398.1) (nota 12C).

Evento subsecuente

El 7 de marzo de 2005, en Asamblea Extraordinaria de Accionistas de CEMEX México, los accionistas aprobaron: 1)
un incremento en el capital social en aproximadamente U.S.$799.6 millones (Ps8,863.3) y, 2) una contribucion de
capital asu subsidiaria CEDICE por un monto de U.S.$799.6 millones (Ps8,863.3).
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INFORME DE LA FIRMA REGISTRADA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES A LOS
ANEXOS

Al consgjo de Administracion y alos Accionistas
CEMEX, SA.deC.V.

El 15 de enero de 2005 opinamos sobre los balances generales consolidados de CEMEX, SA. de CV. y
Subsidiarias d 31 de Diciembre de 2003 y 2004, y los estados de resultados, de variaciones en € capital contabley
cambios en la situacion financiera, por cada uno de los afios terminados € 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004,
gue seincluyen en €l reporte anual 20-F. En relacién con nuestras auditorias de los estados financi eros consolidados
ya mencionados, también auditamos los anexos a los estados financieros consolidados del reporte anual. Estos
anexos a los estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compafiia. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinion sobre los mismos, con base en nuestras auditorias.

En nuestra opinién, los anexos a los estados financieros antes mencionados, a considerar su relacién con los estados

financieros consolidados bésicos tomados en su conjunto, presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, lainformacién contenida en los mismos.

KPMG Céardenas Dosal, S.C.

/S Leandro Castillo Parada
Monterrey, N.L. México
15 de enero de 2005
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CEMEX, SA.DE C.V. (INDIVIDUAL)
Balance General

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004)

Activos
Activo Circulante
EfECtiVO @ INVEISIONES ......cocvcicicieieietete ettt Ps
Otras cuentas por cobrar (NOtA3) ......ccvverrrrerrnrressseseesssessssssssssneens
Saldos por cobrar apartes relacionadas (NOta 7)........ccccvvvrrnensnenenininenen,
Total del activo CIrCUIaNTE ..o,

Inversionesy cuentas por cobrar alargo plazo
Inversion en compafias subsidiariasy asociadas (nota4) .........cccceevevevnee,
(O 1= Y 1017 £ o= R
Otras cuentas por cobrar alargo Plazo........cccuevveenrereeneseseese e seseerenns
Saldos por cobrar apartesrelacionadas alargo plazo (nota7)........c.ceeveeee.
Total deinversionesy cuentas por cobrar alargo plazo..........c.ccceeeeneee.

Propiedadesy EdifiCiOS......ccccnnnnncecce s,
ActivosIntangiblesy Cargos Diferidos (Notab) ......ccccoveevvvveveevercnnesenen,

QL0 = 0 [ A o1 Yo T Ps

Pasivoy Capital Contable
Pasivo Circulante
Préstamos bancarios (NOLa 6)..........ccvcreeeeiieeeeeee e Ps
Documentos por pagar (NOLA6) .........ccueveererierenereriereresereereesesesresesesessssesesensens
Vencimiento circulante del pasivo alargo plazo (nota6)..........cccvevveverennnne.
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar (NOta3)......cceveeeeevrevereererenens
Saldos por pagar apartes relacionadas (NOta 7)........ccvevveveeeerenersieenesesesenenens
Total del PasiVo CIFCUINLE..........ccceereieieieieieieisieieie et reresesesenes
Pasivo alargo plazo
Deudaalargo plazo (NOLA B)........cccceererrerrnererenrrenererieenesesereesesereesesessssenesens
Saldos por pagar apartes relacionadas alargo plazo (nota 7).........cceveeveeene.
Total del pasivo alargo Plazo ...
Otros pasivos alargo PlazZo.........covevvrneneninisesesesesese s
TOtal dEl PASIVO.....c.ciiiiiieiieie bbb

Total capital CoNtabIe........ccceeeecceee e

Total Pasivoy Capital Contable..........cccvevvreenvneeeesseee s Ps

ANEXO |

Al 31 dediciembre,

2003 2004
1145 104.5
750.5 984.6
943.7 6917

1,808.7 1,780.8
90,012.2 103,554.6
75.6 77.2
1,003.8 793.1
36,292.6 33,045.7
127,384.2 137,470.6
1,820.0 1,8135
5,585.9 4,135.3
136,598.8 145,200.2
770.0 15415
1,991.8 -
743.0 1,759.7
2,968.6 654.8
4,930.0 6,363.2
11,403.4 10,319.2
23,396.7 22,0741
25,4476 24,206.5
48,844.3 46,280.6
1,906.3 1,366.3
62,154.0 57,966.1
74,444.8 87,234.1
136,598.8 145.200.2

L as notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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ANEXO | (Continta)

CEMEX, SA.DE C.V. (INDIVIDUAL)
Estados de Resultados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre, 2004, excepto por la Utilidad por accion)

Al 31 de diciembre de,

2002 2003 2004
Total dINGIreS0S .....cvcveeeerieeireiereie e Ps 5,910.7 3,994.8 14,2429
Gastos de adminNiStraCiOnN.........cccueeveveeeeerereeeeeeeeseeseesesenens (116.4) (57.8) (37.5)
Utilidad de Operacion..........cccceeeeeennnsiesssisisissssseeenens 5,794.3 3,937.0 14,2054
Resultado integral de financiamiento neto...................... (1,503.9) (1,864.5) 1,225.5
Otrosingresos (gastos), NELO.........cvweerrrrennessessssssssssesnenns (369.3) 4,603.1 (1,172.6)
Utilidad antesdeimpuestos.........cocvvveveveveveversenesesesesesenenns 39211 6,675.6 14,258.3
Impuesto sobrelarentay a activo, neto (nota 8)...................... 2,418.1 832.8 304.0
Utilidad NELA........oererrereee s Ps 6,339.2 7,508.4 14,562.3
Utilidad por ACCiON BASICA.........ccveveveveverereveseseeese s, Ps 141 158 292
Utilidad por Accion Diluida.........cccoevveveveveveceveiececesececeeens Ps 141 155 2.90

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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ANEXO | (Continua)

CEMEX, SA.DE C.V.(INDIVIDUAL)
Estados de Cambiosen la Situaciéon Financiera

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2004)

Al 31 de diciembre,

2002 2003 2004
Actividades de Operacion
0] [T "o g <. - T Ps 6,339.2 7,508.4 14,562.3
Partidas que no implicaron € uso de recursos (nota9).........c.cee...., (6,591.9) (2,240.1) (11,891.3)
Recursos generados (usados en) actividades de operacion........ (252.7) 5,268.3 2,671.0
Cambio en capital detrabajo, NELO.........ccvevvereeeerere e, 1,193.1 19,089.0 (862.7)
Recursos generados por actividades de operacidn, neto............. 9404 24,357.3 1,808.3
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios obtenidos (pagados), Neto............cccceeeeerevennes, 3,523.4 (9,901.0) 57120
Documentos por pagar, NELO.........cuceerererieenerererene s nesenens 4,467.3 (2,326.3) (7,238.2)
Liguidacion de titulos opcionales de compra“warrants'.................. - - (1,053.0)
[TV (< g0 (0157 0o = o [0 1S (3,984.1) (4,210.3) (4,319.4)
Emisién de acciones comunes por reinversion de dividendos.......... 3,376.4 3,899.4 4,156.8
Emisién de acciones comunes por programa de opciones................ 79.9 45.3 67.2
Eliminacién (adquisicion) de acciones bajo e programadela -
FECOMPIade BCCIONES......c.covveriereeeerertere s terene e iere e s s e e sesenesenens (425.5) 407.9
Otras actividades de financiamiento, NELO...........coccvevrerereerererenenens, 802.6 379.3 (540.0)
Recur sos gener ados (usados) por actividadesde
fINANCIAMIENTO......ce s 7,840.0 (11,705.7) (3,214.6)
Actividadesdeinversion
Saldos por cobrar a partes relacionadas alargo plazo, neto.............. 58,037.6 (10,883.9) 2,005.8
Cambio eninversion en subsidiarias, NEtO.........c.cccceeeeeeeeeninnnn, (69,166.9) (7,397.9) (1,358.9)
Dividendos reCibidos. ..o, 2,546.1 5,844.6 2834
CargoS difEridOS .....cucveveieieieieieieieie e, (103.1) (50.1) 267.5
Otras cuentas por cobrar alargo plazo .........cccceeeeeeeeneisseninnn, 129.8 (452.7) 198.5
Recur sos gener ados (usados) actividadesdeinversion........, (8,556.5) (12,940.0) 1,396.3
Aumento (disminucion) del efectivo einversiones 223.9 (288.4) (10.0)
Saldo al inicio ddl gercicio de efectivo einversiones............... 179.0 402.9 114.5
Saldo al final del gercicio deefectivoeinversiones.............. Ps 402.9 114.5 104.5

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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ANEXO | (Continta)

CEMEX, SA.DE C.V.
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROSINDIVIDUALES
Al 31 de Diciembre 2002, 2003 y 2004
(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembr e de 2004)

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

CEMEX, SA. de CV. (CEMEX o la Compafiia) es una sociedad mexicana, controladora de compafiias cuyas
actividades principales se orientan hacia la produccion y distribucion de cemento, concreto y agregados, asi como
servicios utilizados en laindustria de la construccion.

2. PRINCIPALESPOLITICASCONTABLES
A) BASESDE PRESENTACION Y REVELACION

Los estados financieros se prepararon en acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Meéxico (PCGA), los cualesincluyen el reconocimiento de los efectos de lainflacion en lainformacidn financiera.

B) PRESENTACION DE CIFRAS DEL EJERCICIO ANTERIOR
El factor paraactuadizar las cifras del gjercicio anterior de latenedora se determina con base en lainflacion mexicana

2001 a 2002 2002 a 2003 2003 a 2004
Factor de actualizacion con inflacién mexicana.................... 1.0559 1.0387 1.0539

C) EFECTIVO E INVERSIONES

Lasinversiones presentadas en este rubro se integran por valores de renta fija con un vencimiento atres meses o menos,
asi como por valores negociables de renta variable fécilmente convertibles en efectivo. Las inversiones de renta fija se
registran al costo més los intereses acumulados. Las inversiones en valores negociables de renta variable se vallian asu
valor de mercado. A lafecha delos estados financieros, |os resultados en valuacion, 1os intereses acumulados, asi como
los efectos inflacionarios derivados de estas inversiones, se incluyen en los resultados del gercicio como parte del

Resultado Integral de Financiamiento.

D) INVERSION EN SUBSIDIARIASY ASOCIADAS

Lainversion en acciones que represente entre el 10% y el 100% del capital social de compafias subsidiariasy asociadas
se presenta valuada a través del método de participacion. Este método consiste en adicionar a costo de adquisicion de
las acciones la proporcion que le corresponde a la tenedora en € capital, los resultados y |os efectos de inflacion de la
emisora, posteriores a su fecha de compra.

E) PROPIEDADESY EDIFICIOS

L as propiedades, maquinariay equipo se presentan a su valor actualizado, tomando como base la inflacién mexicana.
La depreciacion de las propiedades, maquinariay equipo se calcula por el método de linea recta, con base en sus vidas
Gtiles. Las vidas Utiles de los edificios administrativos son de aproximadamente 50 afios.

F) ACTIVOSINTANGIBLES, CARGOSDIFERIDOSY AMORTIZACION (nota 5)

Los activos intangibles adquiridos, asi como los costos incurridos en e desarrollo de activos intangibles, se capitalizan,
cuando se identifican beneficios futuros asociados y se evidencia control sobre dichos beneficios. Las erogaciones que
no relinen estos requisitos se cargan alos resultados del periodo en lamedida que se incurren. Los activosintangibles se
presentan a su valor actualizado y se clasifican como de vida definida, los cual es se amortizan durante el periodo en que
se espera obtener los beneficios, y de vida indefinida, 1os que no se amortizan al no poderse precisar la terminacién del

periodo de obtencion de dichos beneficios. La amortizacion de los activos intangibles, excepto el crédito mercantil, se
calculapor el método delinearecta.

Los activos intangibles adquiridos en una compra de negocios se valan por separado a su valor razonable alafecha de
compra, a menos gue dicho valor no pueda determinarse confiablemente, caso en € cua se incluyen como parte del
crédito mercantil, € cual fue amortizado hasta € 31 de diciembre de 2004, de acuerdo con los PCGA vigentes, por €
método del fondo de amortizacion, que persiguié un mejor enfrentamiento del crédito con la generacion de ingresos de
las adquisiciones. El crédito mercantil generado antes de 1992 se amortizd en un maximo de 40 afios, en tanto que €
generado por compras de 1992 a 2004 se amortizd en un méximo de 20 afios. A partir del 1° de enero de 2005, €
crédito mercantil dejara de ser amortizado pero seguira siendo sujeto a evaluaciones periddicas por deterioro.
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ANEXO | (Continuacion)
CEMEX, SA.DE C.V.
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUAL ES—(Continuacion)

Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004
(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)
L os costos directos originados en la emision o contratacion de deuda se capitalizan y se amortizan durante la vigencia
de cada transaccion, como parte de la tasa de interés efectiva. Estos costos incluyen descuentos, comisiones, asi como
honorarios de abogados, agentes colocadores, consultores e impresores.

G) RESULTADO POR POSICION MONETARIA

El resultado por posicién 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.

H) INSUFICIENCIA EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE

La insuficiencia en la actualizacion del capital contable incluye € resultado acumulado por tenencia de activos no
monetarios; asi como los efectos de conversion de los estados financieros de subsidiarias en € extranjero.

) CONTINGENCIES AND COMMITMENTS

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 e ementos, se revelan en forma cudlitativa en las notas a los estados
financieros. La Compafiia no reconoce ingresos, utilidades o activos contingentes.

J) USO DE ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros equiere que la administracion de la Compafia efectlie 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 € periodo. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

3. OTRASCUENTASPOR COBRAR Y OTRASCUENTASY GASTOSACUMULADOSPOR PAGAR

Al 31 dediciembre de 2003 y 2004, laintegracion del saldo de | as otras cuentas por cobra a corto plazo como sigue:

2003 2004
Derivadas de actividades N0 COMEICIAlES.........ovvrerrereerernreneere s Ps 298.1 229.6
Prepagosy cuentas por cobrar por valuacion de instrumentos derivados.............. 115.9 391.2
[ SR PO FECUPEIEN ...ttt ittt bbbttt ettt st etnas 8.4 -
OtroS imPUESLOS POI FECUPEIEN .....c.cvvveererrrrernrsenrssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsens 328.1 363.8
Ps 750.5 984.6

Otras cuentas y gastos acumulados por pagar a 31 de diciembre de 2003 y 2004 se presentan a continuacion:

2003 2004

Otras cuentas y gastos acCumuladOoS POF PAGAN .....cccvveeererereerererereesenesereesesssesesseneens Ps 1,563.1 12
Fg 1S (eS] 0 g 070 = | T 336.8 206.3
[MPUESLOS POF PAOAN .....veeeereresesisisesese st st sese st s e st se e se s se s sesesesssnns 511.8 1731
[D1RV/T0 (=0T [01S] oo g 0o - T 52 44
PrOVISIONES ..ottt s bbb s s s s s s s s s s s e s snsnsnsens 7.3 -
Cuentas por pagar por valuacion deinstrumentos derivados..........cccceeeeeveinene, 544.4 269.8

Ps 2,968.6 654.8

El rubro de provisiones a corto plazo se integra principadmente de: (i) provisiones de seguros (ii) provisiones
relacionadas por litigios relacionados con la porcién que se espera liquidar en e corto plazo. Cominmente, estos
importes son de naturaleza revolvente y se espera que se liquiden y sustituyan por montos similares dentro de los
siguientes 12 meses.
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ANEXO | (Continuacion)
CEMEX, SA.DE C.V.
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUAL ES—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

4. INVERSIONESY CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, la inversién en acciones de compafiias subsidiarias y asociadas valuadas por €
método de participacion, seintegracomo sigue:

2003 2004
Valor en librosalafechade CoOMpra........ccoovcerrreinersseee e, Ps 67,530.2 65,187.8
Método de participacion sobre subsidiariasy asoCiadas...........ceevevevevevevevesesesesenens
22,4820 38,366.8
Ps 90,012.2 103,554.6

5.ACTIVOSINTANGIBLESY CARGOSDIFERIDOS

Al 31 de diciembre de 2003 y 2004, los activos intangibles de vida indefinida y 1os cargos diferidos se integran como
sigue:

2003 2004
Intangiblesdevidaindefinida:
Crédito MErCANLIl ......c.ccveveieieieieieeeee ettt reserenas Ps 2,088.7 2,080.6
AMOrtizaCion aCUMUIAHEL..........cvverrrrirrrercnssss s (157.9) (187.2)
1,930.8 1,8934
Cargosdiferidos:
Gastos fiNaNCIEroS difEridOS.........cceveeieieieieiee e 405.4 196.9
Impuestos diferidos (NOLA8)........ceev e e 3,186.9 1,970.2
L 1= T 438.0 379.0
AMOrtizaCion aCUMUIAOE ........c.cvveviuieieiececcececeee s (375.2) (304.2)
3,655.1 2,241.9
Ps 5,585.9 4,135.3

6. PRESTAMOSBANCARIOSY DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO Y LARGO PLAZO

Del total de la deuda a corto plazo de la tenedora, € 69.9% y e 90.1% esta denominada en délares 2003 y 2004,
respectivamente.

Deladeudaalargo plazo de latenedora, aproximadamente 89.0% y 84.0% estd denominada en ddlares en 2003 y 2004,
respectivamente; el complemento se integra principalmente por deuda en 2003 y 2004 en pesos mexicanos.

Los vencimientos de ladeudaalargo plazo a 31 de diciembre de 2004 son como sigue:

Tenedora
1200 T Ps 6,177.8
1200 10,104.2
120 T 3,489.6
1200 2,302.5
2010 N AAEIANEE........civiecricece e b s —
Ps 22,074.1

En € balance genera de la tenedora a 31 de diciembre de 2003 y 2004, existian financiamientos de corto plazo
presentados como deuda a largo plazo por U.S.$395 millones ($4,716.8) y U.S.$847.2 millones ($9,438.1),
respectivamente, debido a la capacidad y la intencion de la Compafiia para refinanciar dicha deuda con la parte
disponible de las lineas de crédito comprometidas de largo plazo.
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ANEXO | (Continuacion)
CEMEX, SA.DE C.V.
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUAL ES—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004
(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

7. SALDOSY OPERACIONES CON PARTESRELACIONADAS

Los principales saldos por cobrar y por pagar apartes relacionadas a 31 de diciembre de 2003 y 2004 son:

Tenedora 2003
Activos Pasivos
CortoPlazo Largo Plazo CortoPlazo Largo Plazo

CEMEX México, SA.deCV. .., $ 785.7 36,082.3 - -
CEMEX International Finance Co........cccceevvveeenenene. - - 41.7 21,203.6
Empresas Toltecade México, SA. deC.V............... - - 4,738.8 -
CEMEX Irish Investments Company Limited......... - - 17.8 4,108.7
International INvestorsLLC.........ccceovvveeeirecenreeenreennne, 10.2 210.3 - -
Centro Distribuidor de Cemento, SA.deC.V. ........ 2.8 - - 135.3
CEMEX ASiaPte. Ltd......ccccoveveveeereeeee e - - 125.0 -
CEMEX ManilalnvestmentsB.V. .....ccccoceevvveenenene. 58.6 - - -
Sunbelt Trading, SA. . 50.2 - - -
CEMEX Venezuela, SA.CA. ..., 8.9 - - -
CEMEX Colombia, SA. ..ot 7.1 - - -
Latin Asialnvestments, Pte. Ltd. .......cccccoeeevveeeereenne, 59 - - -
(1 (01 7RSS 14.3 — 6.7 —

$ 943.7 36,292.6 4,930.0 25,447.6

Tenedora 2004
Activos Pasivos
CortoPlazo Largo Plazo CortoPlazo Largo Plazo

CEMEX México, SA.deCV. ..., $ - 10,832.6 6,245.5 267.2
CEMEX Internationa Finance Co........cccceevvveervenene. — - 60.5 19,940.1
Empresas Toltecade México, SA.deC.V............... 709 22,2131 - -
CEMEX lIrish Investments Company Limited......... - - 22.7 3,863.9
Centro Distribuidor de Cemento, SA.deC.V. ........ - - 319 1353
CEMEX ManilalnvestmentsB.V. .....ccccoceevvveeerenene. 589.2 - - -
CEMEX Venezuda, SA.CA. ..., 188 - - -
Latin Asialnvestments, Pte. Ltd. .......ccccooeeevveeeereenne. 5.6 - - -
OOS....c ettt sae st saestessessesbessessesaenaens 7.2 — 2.6 —

$ 691.7 33,045.7 6,363.2 24,206.5

L as principal es transacciones llevadas a cabo durante |os Ultimos tres afios con partes rel acionadas son:

2002 2003 2004
INQresos Por arrendamieNnto............co...eeereereenssensseeeesseesssnsenns Ps 303.6 290.6 278.4
INQrESOS POF USO 8 MBICAL........vverreeereenersieseesesseessansssenssssneeas 202.1 4.7 668.8
GEStOS FINANCIENOS........cvveeeeeeereeesseesseeseseseesssesesssessssesnsssnnens (879.0) (835.5) (939.7)
Gastos por servicios de administraCion...........o....owveveereeenees (2,299.3) (1,503.5) (930.2)
INQrESOS fINANCIENOS.......coveeeeeeeeeeesesess s ses s sesseseeeas 3,406.9 3,233.2 1,488.7
Dividendos reCiDITOS. ..........co.erveereerreriesesseseesesseseesseseesenseenes 2,546.1 5,844.6 2834
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ANEXO | (Continuacion)
CEMEX, SA.DE C.V.
NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUAL ES—(Continuacion)

Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

8. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC)

De acuerdo con lalegidacion fiscal en México, las empresas deben pagar € impuesto que resulte mayor entre el ISRy
el IMPAC para sus operaciones en México. Ambos impuestos reconocen efectos de inflacion, aunque en forma
diferente quelos PCGA.

El beneficio del ISR, presentado en el estado de resultados adjunto, seintegra como sigue:

2002 2003 2004
Recibido de subsidiarias..........cocevveeiieeneciecee e Ps 1,020.0 1,409.8 1,357.6
(IS R 0 L= 1 o (o T 1,398.1 (577.0) (1,053.6)
Ps 2,418.1 832.8 304.0

Por las operaciones mexicanas, se han acumulado pérdidas fiscales en lo referente a ISR, que pueden ser amortizadas,
actualizadas por inflacion, contra utilidades que se obtengan en los siguientes diez gjercicios, como lo establece la Ley
dd ISR:

Saldo por Afio de Saldo por Afode
Ejercicioen queocurridlapérdida recuperar expiracion
2000 ..ottt Ps 360.0 2010
L0 T 3,527.9 2011
2002 ..ottt ree et bbb 4,053.6 2012
2003 ..ottt ettt bbb 8117 2013
Ps 8,753.2

La Companiiay sus subsidiarias en México deben generar utilidades para mantener € beneficio de la amortizacion de
las pérdidas fiscales que se obtengan a partir de 1999.

La Ley dd IMPAC establece un impuesto del 1.8% sobre los activos, actuaizados en € caso de inventarios e
inmuebles, mobiliario y equipo y deducidos algunos pasivos. El IMPAC causado en exceso ddl ISR del gercicio se
podra recuperar, actualizado por inflacion, en cualquierade los diez g ercicios siguientes, cuando €l 1SR causado exceda
al IMPAC causado en ta gercicio.

El impuesto a activo por recuperar a 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Ejercicioen queel IMPAC excedid al ISR Saldo por Afiode
Recuperar expiracion
R RN Ps 1504 2007
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ANEXO | (Continuacion)
CEMEX, SA.DE C.V.

NOTASA LOSESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUAL ES—(Continuacion)
Al 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2004)

9. PARTIDAS QUE NO IMPLICARON RECURSOS

Para los afios terminado €l 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004, las partidas cargadas o acreditadas a | os resultados
del gercicio, que no implicaron €l uso de recursos, son |los siguientes:

2002 2003 2004
Depreciacion de propi@dades..........cceeeererereeeieineeieeeereesesenas Ps 55 55 6.5
Amortizacion de cargosy créditos diferidos, neto............cceveenee. 205.7 336.9 344.3
Impuestos diferidos acreditados en resultados...........ccccoevevreenee. (1,398.1) 577.0 1,053.6
Participacién en los resultados de subsidiarias y asociadas........... (5,405.0) (3,159.5) (13,295.7)
Ps (6,591.9) (2,240.1) (11,891.3)

10. CONTINGENCIASY COMPROMISOS

Al 31 dediciembre de 2003 y 2004, CEMEX habia otorgado aval es sobre créditos de subsidiarias por aproximadamente
U.S.$1,322 millones y U.S.$1,355 millones, respectivamente. A la misma fecha, la Compafiia y algunas subsidiarias
han garantizado los riesgos asociados con ciertas transacciones financieras, mediante el otorgamiento de cartas de

crédito del tipo standby, emitidas por instituciones financieras por un total de U.S.$55 millonesy U.S.$25.8 millones,
respectivamente.
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CEMEX, SA. DE C.V. AND SUBSIDIARIES
NOTESTO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENT S—(Continued)
December 31, 2002, 2003 and 2004

(Millions of constant M exican pesos as of December 31, 2004)

ANEXO Il
CEMEX, SA.DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
Al 31 de Diciembre 2002, 2003 y 2004
(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre, 2004)
Vauaciony Clasificacion de Cuentas a 31 de Diciembre de 2002, 2003 y 2004, es como sigue:
Saldo al Cargosa Saldo al
Descripcién inicio del costosy final del
gercicio gastos Deducciones  Otros (1) gercicio
Afioterminado € 31 dediciembrede
2002:
Estimacion paraincobrables...........oovenee. Ps 5905 2841 334.5 21.7 561.8
Afioterminado € 31 dediciembrede
2003:
Estimacién paraincobrables...........ccccoveveenene 561.8 3731 298.7 35.3 6715
Afioterminado € 31 dediciembrede
2004:
Estimacidn paraincobrables..........cccocvvvivenene, 6715 4189 354.5 205 756.4

(1) Las cifras incluidas en "Otros" resultan principalmente de los efectos de conversion de moneda extranjera y €
reconocimiento de lainflacion en el saldo inicial, en laactualizacion a pesos constantes del final del periodo.
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Anexo 2

Informacién Adicional paradar cumplimiento alas Disposicionesde Caracter General Aplicablesalas
EmisorasdeValoresy a Otros Participantesdel Mercado de Valores

Informacion General — Otros Valores.

Contamos con diferentes valores inscritos en e RNV, tales como nuestras acciones Series A y B, nuestros CPOs 'y
nuestros Titulos Opcionales. Asimismo, nuestros ADSs cotizan en laNY SE. Hemos entregado en forma periddica
y oportuna a la CNBV, a la Bolsa Mexicana de Vadores, a la Comisién de Valores de los Estados Unidos de
Américay ala NYSE los reportes trimestrales y anuales que se deben entregar conforme a las disposiciones
aplicables, asi como los reportes sobre eventos relevantes.

La siguiente tabla muestra los val ores representativos de deuda que teniamos registrados en € RNV, a 31 de marzo
de 2005:

Emisor Tipo de programa Vencimiento Monto Monto
Autorizado Emitido (1)
(millones de (millones de
Ddlar es) Ddlares)
CEMEX, SA.deC.V.
Programa de Papel comercial indeterminado $600 $0
Europeo
Pagarés o Europagarés 2006 $1,300 $300
Pagarés Tasa Fija 2009 $400 $200
Programa de Pagarés a Mediano 2003 $500 aprox. $300 aprox.
Plazo
Programa de Certificados 2004 $500 aprox. $500 aprox.
Bursdtiles
Programa de Certificados 2006 $500 aprox. $500aprox.
Bursétiles
Programa de Certificados 2008 $500 aprox. $330aprox.
Bursétiles

(1) Representa montos emitidos o contratados a amparo del programa correspondiente registrado en el RNV.
No representa el saldo insoluto actual.

CEMEX siempre ha cumplido oportunamente con sus obligaciones de divulgacion de informacion de eventos
relevantes, asi como lainformacion juridicay financierarequerida por las disposiciones aplicables.

CEMEX edsta obligada a proporcionar a la CNBV y a la BMV la informacién financiera, econdmica, contable,
administrativa y juridica que a continuaciéon se sefida.  Durante los Ultimos tres gercicios sociales, CEMEX ha
entregado en forma completay oportunalainformacion requerida por las autoridades regulatorias.

l. Informacion anual :

@ El tercer dia habil inmediato siguiente a la fecha de celebracidn de la asamblea general ordinaria
de accionistas que resuelva acerca de los resultados del gercicio social, que deberd efectuarse
dentro de los 4 meses posteriores al cierre de dicho gercicio:

1. Informe del consgo de administracion presentado a la asamblea referida en @ parrafo
inmediato anterior, autentificado por € secretario del consgio, en € que ademas se
contenga €l reporte a que hace referencia @ articulo 14 Bis 3, fraccién V, inciso a) de la



Ley dd Mercado de Vaores, en € cual se hace referencia a las politicas contables de
mayor importancia adoptadas para la elaboracidn de estados financieros de la Compafiia,
asi como alaformay términos en que dichas poaliticas fueron analizadas y adoptadas.

2. Informe de los comisarios a que hace referencia € articulo 166 de la Ley Genera de
Sociedades Mercantiles, acerca de la veracidad, suficiencia y razonabilidad de la
informacién presentada por € consegjo de admini stracidn ala asamblea.

3. Estados financieros anuales dictaminados por auditor externo de la Compafiia, asi como
de sus asociadas que contribuyan con més de 10% en sus utilidades o activos totales
consolidados.

4, Comunicacion suscrita por € secretario del consgjo de administracion, en la que

manifieste & estado de actualizacion que guardan los libros de actas de asambleas de
accionistas, de sesiones del consgjo de administracion, de registro de acciones vy,
tratandose de sociedades andnimas de capital variable, € libro de registro de aumentos y
disminuciones del capital social. Lo establecido en este numeral no serd aplicable a
instrumentos de deuda.

5. Documento suscrito por € Auditor Externo en los términos del Articulo 84 de las
Disposiciones Generales.

(b) A maéstardar €l 30 dejunio de cada afio:

1. Reporte anual correspondiente a gercicio socia inmediato anterior, elaborado conforme
alas Disposiciones Generales.

2. Informe correspondiente a egercicio social inmediato anterior, relativo a grado de
adhesién al Cédigo de Mejores Précticas Corporativas, de acuerdo con lo sefialado en las
Disposiciones Generales.

1. Informacion Trimestral :

Dentro de los 20 dias hébiles siguientes a la terminacién de cada uno de los primeros trimestres del

gercicio socia y dentro de los 40 dias habiles siguientes a la conclusion ddl cuarto trimestre, los estados
financieros, asi como la informacién econdmica, contable y administrativa que se precise en los formatos
electrénicos correspondientes, los que deberan contener una actualizacion del reporte anual relativa a los
comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera de la
Compafiia, comparando cuando menos las cifras del trimestre de que se trate con las del mismo periodo del
gercicio anterior.

Adicionalmente, la Compariia debera presentar a la Comision una constancia suscrita por su Director
Genera y por su Director de Finanzas, o su equivaente, manifestando bajo protesta de decir verdad, que,
en el ambito de sus respectivas funciones, prepararon lainformacion relativa ala Compariia contenida en el
reporte trimestral, la cual, a su lead saber y entender, reflgja razonablemente su situacion. Asimismo,
deberan manifestar que no tienen conocimiento de informacién rdevante que haya sido omitida o falseada
en dicho reporte trimestral 0 que € mismo contiene informacion que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

I1. Informacién Juridica

@ El dia de su publicacion, la convocatoria a las asambleas de accionistas, asi como a las asambleas
de obligacionistas y tenedores de otros valores. El orden del dia respectivo deberd especificar de
manera clara cada uno de los asuntos que van atratarse en la asamblea.



(b) El diahabil inmediato siguiente a de celebraci én de la asamblea de que se trate:

1. Resumen de los acuerdos adoptados en la asamblea de accionistas que se celebre en
cumplimiento a lo dispuesto por € articulo 181 de la Ley Genera de Sociedades
Mercantiles, que incluya expresamente la aplicacion de utilidades y, en su caso, €
dividendo decretado, nimero del cupdn o cupones contra los que se pagard, asi como
lugar y fecha de pago.

2. Resumen de los acuerdos adoptados en asambleas de accionistas distintas a las
mencionadas en € inciso anterior, asi como de las asambleas de obligacionistas y
tenedores de otros val ores.

(c) Dentro de los 5 dias habiles siguientes a la celebracion de la asamblea de accionistas, de
obligacionistas o de tenedores de otros valores, seglin corresponda:

1. Copia autentificada por €l secretario del consglo de administracion de la Compafiia o por
persona facultada para €llo, de las actas de asambleas de accionistas, acompariada de la
lista de asistencia firmada por los escrutadores designados a efecto, indicandose €
ndimero de acciones correspondientes a cada accionista y, en su caso, por quien esté
representado, asi como €l total de acciones representadas.

2. Copia autentificada por € presidente de la asamblea, de las actas de asambleas generales
de obligacionistas y tenedores de otros valores, acompafiadas de la lista de asistencia
firmada por los obligacionistas y tenedores de los valores o sus representantes y por l1os
escrutadores designados a efecto, indicando el nimero de vaores correspondientes a
cadaobligacionistao tenedor de valores, asi como € total delosvalores representados.

3. Copia autentificada por € secretario del consgjo de administracion de los estatutos
sociales de la Compaiiia, en e evento de que se hayan acordado modificaciones en la
asamblea correspondiente.

(d) El dia que lo acuerde la Compafiia, segin corresponda, dependiendo del tipo de valor de que se

trate;

1. Aviso alos accionistas para €l gercicio del derecho de preferencia que les corresponda,
con motivo de aumentos en € capital socia y la consecuente emision de acciones cuyo
importe deba exhibirse en efectivo.

2. Aviso de entrega o canje de acciones, obligacionesy otros valores.

3. Aviso para€el pago de dividendos, en €l que debera precisarse e monto y proporciones de
€stos 0, en su caso, pago de intereses.

4, Cuaquier otro aviso dirigido alos accionistas, obligacionistas, titulares de otros valores o
al publico inversionista.

G) El 30 de junio de cada 5 afios, la protocolizacion de laasamblea general de accionistas en laque se

hubiere aprobado la compulsa de los estatutos sociales de la Compafiia con los datos de
inscripcion de la Compafiaen el Registro Pdblico de Comercio de dicho instrumento.

V. Adquisicion de acciones propias:




CEMEX estaobligadaainformar alaBMV, amastardar € dia habil inmediato siguiente ala concertacion
de operaciones de adquisicidn de acciones propias.

V. Eventosrel evantes:

CEMEX esta obligada ainformar ala BMV sus eventos relevantes, en laformay términos que establecen
las Disposiciones Generales.

Informacion Gener al — Documentos de Car acter Publico.

Este Reporte Anual y otra informacién de CEMEX podra ser consultada en la Bolsa Mexicana de Valores, en sus
oficinas o en su pagina de internet: www.bmv.com.mx.

A solicitud de cuaquier inversionista, que compruebe su calidad de tenedor de vaores de CEMEX conforme alas
leyes aplicables, se proporcionara copia de dichos documentos mediante escrito dirigido a Sr. Abraham Rodriguez,
de nuestro Departamento de Relaciones con Inversionistas, en las oficinas ubicadas en ladireccidn que aparece en la
portada de este Reporte Anua. El teléfono del Sr. Rodriguez es 0181-8888-4262 y su direccion de email es
abraham.rodriguez@cemex.com.

Nuestra pagina de internet es: www.cemex.com.
La informacion contenida en la pagina de Internet arriba indicada no es parte ni objeto de este Reporte
Anual ni de ningun otro documento utilizado por nosotros en relacion con cualquier oferta publica o privada

devalores.

Informacion Financiera— Comentarios y Analisis de la Administracion sobre los Resultados de Operacion y
Situacion Financierade CEMEX — Control Interno.

Nuestra gerencia es responsable de la preparaci on de los Estados Financieros que seincluyen en este Reporte Anual,
asi como de laintegridad de lainformacion financierarelacionada.

Nuestras politicas de control interno tienen como finalidades (i) guardar la integridad de nuestros activos, (ii)
proporcionar informacion contable confiable, oportuna y veraz y (iii) asegurar que las operaciones se lleven de
acuerdo con los procedimientos y lineamientos establecidos por nuestra administracion.

Asimismo, contamos con un comité de auditoria, integrado por miembros independientes, entre cuyas funciones esta
el evaluar y aprobar nuestros sistemas de control interno.

Asimismo, ver Parte |1, Punto 15— “Controlesy Procedimientos’.

Administracion — Auditor es Externos.

LafirmaKPMG Cérdenas Dosdl, S.C. son nuestros auditoresy 1o han sido desde hace més de 30 afios. Dichafirma
se encuentra ubicada en Oficinas en € Parque, Torre |1, piso 16, Boulevard Diaz Ordaz # 140 Pte., Colonia Santa
Manica, C.P. 64650, Monterrey, N.L., México.

Nuestros auditores no han emitido ninguna opinién con salvedad en los Ultimos tres g ercicios.

L os auditores son designados por nuestro Consgjo de Administracion, tras considerar su amplia experienciay nivel
de servicio, sin que exista un procedimiento especifico a respecto.

Nuestros auditores ocasional mente nos prestan servicios relacionados con consultoria fiscal y apoyos en proyectos
especificos que incluyen auditoria de sociedades que la Compafiia pretende adquirir, procesos de recursos humanos,



proyectos de administracion de riesgos, etc. Los montos pagados a KPMG Cardenas Dosal, S.C. se describen en €
Parte I, Punto 16 C - “Principales Honorarios y Servicios Contables’ de este reporte anual. Consideramos que la
facturacion por servicios distintos alos de auditoria no implica pérdida de independencia.



Personas Responsables






