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Resumen Financiero

34 FEMSA 2003

Cifras expresadas en millones de pesos constantes (Ps.) al 31 de diciembre del 2003. 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995
Estado de Resultados
Ventas netas Ps. 75,597 Ps. 55,176  Ps. 52,301 Ps. 50,080 Ps. 45,396 Ps. 43,169 Ps. 37,382 Ps. 33,478 Ps. 33,148
Ingresos totales 75,891 55,395 52,465 50,151 45,463 43,299 37,651 33,566 33,253
Costo de ventas 39,371 27,640 26,070 24,889 23,166 23,532 20,515 19,786 19,572
Utilidad bruta 36,520 27,755 26,395 25,262 22,297 19,767 17,136 13,780 13,681
Gastos de operacién 24,436 17,964 17,527 17,305 15,124 13,539 11,615 10,409 10,789
Participacion en companfias asociadas 30 87 34 38 61 73 67 72 30
Utilidad de operacién 12,114 9,878 8,902 7,995 7,234 6,301 5,588 3,443 2,922
Resultado integral de financiamiento 3,423 373 274 1,627 117 1,901 506 (1,099) 1,722
Otros gastos (productos), neto 656 950 314 (243) 130 503 311 (167) 238
Impuestos 3,378 3,764 3,069 2,615 2,253 1,203 1,037 651 589
Utilidad neta antes de cambio en politica contable 4,657 4,791 5,245 3,996 4,734 2,694 3,734 4,058 £y/e
Cambio en politica contable — — 30 — — — — — —
Utilidad neta consolidada del ejercicio 4,657 4,791 5,215 3,996 4,734 2,694 3,734 4,058 373
Utilidad neta mayoritaria 3,093 2,947 3,547 2,866 3,687 1,824 1,605 1,974 (370)
Utilidad neta minoritaria 1,564 1,844 1,668 1,130 1,147 870 2,129 2,084 743
Razones a ingresos totales (%)
Margen bruto (utilidad burta/ventas netas) 48.3% 50.3% 50.5% 50.4% 49.1% 45.8% 45.8% 41.2% 41.3%
Margen de operacién 16.0% 17.8% 17.0% 15.9% 15.9% 14.6% 14.8% 10.3% 8.8%
Otra informacion
Depreciacion 3,126 2,523 2,406 2,242 2,064 1,838 1,683 1,569 1,384
Cargos virtuales 2,098 1,777 1,547 1,799 1,451 1,241 1,162 1,049 559
Flujo de operacion 17,338 14,178 12,855 12,036 10,749 9,380 8,433 6,061 4,865
Inversiones en activo fijo 6,789 5,780 5,310 4,764 4,536 5,588 4,798 4,484 3,685
Balance
Activos
Activo Circulante 20,160 24,452 16,688 14,229 11,483 10,682 10,173 9,610 10,001
Inversién en acciones 939 577 470 558 1,327 1,320 1,466 1,142 2,611
Propiedades, Planta y Equipo 42,179 31,140 30,162 30,527 30,267 31,144 29,733 29,509 31,861
Otros Activos 6,172 5,178 5,026 4,226 3,841 3,378 2,685 1,683 1,350
Activos Intangibles y Crédito Mercantil 34,884 1,313 974 1,877 1,863 2,110 2,294 1,820 1,595
Total Activo 104,334 62,660 53,320 51,417 48,781 48,634 46,351 43,764 47,418
Pasivos
Deuda a corto plazo 5,016 4,162 1,628 1,911 2,281 3,667 4,511 6,165 2,647
Pasivo circulante 11,700 8,152 7,326 7,073 6,553 5,110 4,748 4,250 4,351
Deuda a largo plazo 33,345 10,192 7,399 8,221 8,344 10,373 12,836 10,350 16,869
Obligaciones laborales 1,815 1,117 835 795 587 1,092 1,110 1,235 1,400
Impuesto sobre la renta diferido 3,481 4,175 4,139 4,569 — — — — —
Otros pasivos 2,519 564 594 375 391 154 173 277 321
Total Pasivo 58,236 28,362 21,921 22,944 18,156 20,396 23,378 22,277 25,588
Capital contable 46,098 34,298 31,399 28,473 30,625 28,238 22,973 21,487 21,830
Interés mayoritario 28,400 24,024 22,127 19,693 21,812 19,632 7,618 6,827 5,368
Interés minoritario en subsidiarias consolidadas 17,698 10,274 9,272 8,780 8,813 8,606 15,355 14,660 16,462
Razones financieras (%)
Apalancamiento 1.26 0.83 0.70 0.81 0.59 0.72 1.02 1.04 1.17
Capitalizacion 0.48 0.32 0.23 0.28 0.27 0.36 0.48 0.52 0.50
Informacién por accién
Valor en libros M@ 5.361 4.535 4.184 3.676 4.084 3.675 — — —
Utilidad neta @® 0.584 0.556 0.670 0.540 0.672 0.341 — — —
Dividendos pagados
Acciones serie “B” © 0.067 0.112 0.073 0.084 0.060 0.048 — — —
Acciones serie “D” @ 0.838 0.140 0.092 0.105 0.075 0.060 — — —
Numero de empleados 86,136 41,656 41,500 43,201 41,787 39,754 37,185 35,937 35,133
NUmero de acciones ©@“ 5,297.31 5,297.31 5,297.31 5,307.59 5,341.34 5,341.34 — — —

(1) Interés mayoritario dividido entre el nimero total de acciones en circulacion al cierre de cada afo.
(2) Utilidad neta mayoritaria dividida entre el nimero total de acciones en circulacion al cierre de cada aro.
(3) Antes de 1998, la informacién no es comparable como consecuencia de la reestructuracion VISA-FEMSA en 1998.

(4) Millones de acciones en circulacion al cierre de cada ano.
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Resultados financieros auditados para los doce meses terminados el 31 de diciembre del 2003, comparados con el mismo periodo del afio anterior

A continuacién se presenta cierta informacion financiera auditada de Fomento Econdmico Mexicano, S.A. de C.V. y subsidiarias (“FEMSA”

o la “Compania”) (NYSE: FMX; BMV: FEMSA UBD) para los doce meses terminados el 31 de diciembre del 2003, comparados con el
mismo periodo del 2002. FEMSA es una empresa tenedora, cuyas principales actividades estan agrupadas bajo las siguientes compafiias
subtenedoras (“Compafiias Subtenedoras”): Coca-Cola FEMSA, S.A. de C.V. (“Coca-Cola FEMSA” o “KOF"), la cual se dedica a la produccion,
distribucién y venta de refrescos; FEMSA Cerveza, S.A. de C.V. (“FEMSA Cerveza”), la cual se dedica a la produccion, distribucion, y venta
de cerveza; FEMSA Comercio, S.A. de C.V. (“FEMSA Comercio”), la cual opera tiendas de conveniencia; y FEMSA Empaques, S.A. de C.V.
(“FEMSA Empaques”), la cual se dedica a la produccion y distribucion de productos de empaques.

Todas las cifras en este reporte estan expresadas en pesos mexicanos constantes (“pesos” o “Ps.”) con poder adquisitivo al 31 de
diciembre del 2003 y fueron preparadas de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México; por lo tanto,
todos los cambios porcentuales estan expresados en términos reales.

NOTA

Debido a la adquisicién de Panamerican Beverages, Inc. (“Panamco”) empezamos a consolidar sus resultados financieros dentro de los
resultados de Coca-Cola FEMSA vy del consolidado de FEMSA a partir de mayo del 2003. Panamco histéricamente preparaba sus estados
financieros de conformidad con los principios contables generalmente aceptados en los Estados Unidos de América y en délares de

los Estados Unidos de América. En FEMSA hemos preparado histéricamente y continuaremos preparando nuestros estados financieros bajo
los principios contables mexicanos y en pesos mexicanos. La informacion financiera de FEMSA y de Coca-Cola FEMSA, incluye doce meses
de resultados de los territorios originales de Coca-Cola FEMSA (Valle de México, Sureste de México y Buenos Aires) y Unicamente ocho meses
de los nuevos territorios adquiridos de Panamco. Por tal motivo, los resultados de Coca-Cola FEMSA y del consolidado de FEMSA no serén
totalmente comparables con afios anteriores hasta que presentemos nuestros resultados anuales del 2005.

Sin embargo, en este reporte los volumenes de venta de Coca-Cola FEMSA si son comparables con afos anteriores ya que estamos incluyendo
los doce meses de las operaciones de Panamco.

Este reporte puede contener ciertas declaraciones sobre expectativas con respecto al futuro desemperio de FEMSA y deben ser consideradas
como estimaciones de buena fe hechas por la Compania. Estas declaraciones sobre expectativas, reflejan opiniones de la Administracion
basadas en informacién actualmente disponible. Los resultados reales estan sujetos a eventos futuros e inciertos, los cuales podrian tener
un impacto material sobre el desempeno real de la Compania.

FEMSA CONSOLIDADO

Crecimiento Crecimiento

Ingresos % respecto Utilidad de % respecto

FEMSA Y SUS SUBSIDIARIAS Totales a 2002 de Operacién @ a 2002
FEMSA Consolidado Ps. 75,891 37% Ps. 12,114 23%
Coca-Cola FEMSA 35,729 91% 6,710 45%
FEMSA Cerveza 21,924 1% 4,007 (2)%
FEMSA Comercio 16,601 25% 781 29%
FEMSA Empaques 7,352 7% 1,098 5%

(1) Cifras en millones de pesos al 31 de diciembre del 2003.
(2) Antes de Servicios Corporativos donde sea aplicable.

INGRESOS TOTALES Y UTILIDAD DE OPERACION

En el 2003 nuestros ingresos totales consolidados aumentaron 37.0% para llegar a 75,891 millones de pesos comparados con 55,395
millones de pesos en el 2002. Este crecimiento fue impulsado principalmente por la adquisicion de Panamco y el crecimiento organico en
las ventas de todas nuestras subsidiarias. Coca-Cola FEMSA alcanz6 ingresos totales por 35,729 millones de pesos para el 2003. FEMSA
Cerveza incrementd su volumen de ventas en 3.2% con lo cual alcanzé 24.564 millones de hectolitros; esto les permitié incrementar sus
ingresos totales en 1.3% a 21,924 millones de pesos a pesar de que no hubo aumento de precios. FEMSA Comercio tuvo un sélido
crecimiento de 25.3% en sus ventas gracias a la apertura neta de 582 tiendas durante el afio 2003. FEMSA Empaques aumenté sus
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ingresos totales en 7.1% como resultado de un incremento considerable en la demanda de latas de bebidas, asi como de refrigeradores para
los territorios adquiridos de Panamco.

Nuestra utilidad bruta aumentd 31.6% a 36,520 millones de pesos en el 2003 comparada con 27,755 millones en el 2002. Esto representa
un margen bruto de 48.3% en el 2003, lo cual es 200 puntos base menor comparado al margen bruto del 2002. La contraccion en nuestros
margenes es consecuencia de mayores costos de materias primas, la devaluacion del peso mexicano contra el délar estadounidense en
nuestras materias primas denominadas en délares y por la integracion de los nuevos territorios adquiridos por Coca-Cola FEMSA.

Nuestra utilidad de operacion consolidada (después de la participacién en los resultados de compafifas asociadas) aumentd 22.6% a
12,114 millones de pesos en 2003 comparada con 9,879 millones de pesos en el 2002. Nuestro margen de operacién consolidado
disminuy6 180 puntos base llegando a 16.0% de los ingresos totales. Esta contraccion del margen se debié primordialmente a la integracion
de los nuevos territorios de Panamco, los cuales tienen niveles de rentabilidad inferiores a los territorios originales de Coca-Coca FEMSA 'y a la
mayor contribucion de las ventas de la cadena de tiendas Oxxo en nuestros resultados consolidados. Adicionalmente, tanto FEMSA Cerveza
como FEMSA Empaques tuvieron contraccion en sus margenes de operacién, como resultado de un menor margen bruto causado por

la falta de incremento de precios y por el impacto de la devaluacion del peso sobre el délar en el costo de aquellas materias primas
denominadas en dolares.

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO E IMPUESTOS

Gasto Financiero Neto. En el ano 2003, los gastos financieros netos fueron de 1,845 millones de pesos, comparados con 478 millones
en el 2002. Esto es resultado de un mayor gasto financiero dado el nuevo nivel de endeudamiento relacionado con el financiamiento para
la adquisicién de Panamco por parte de Coca-Cola FEMSA. (Para mayores detalles sobre este tema, favor de ver la seccién “Adquisicion
de Panamco”).

Fluctuacién Cambiaria. En el aflo 2003 registramos una pérdida cambiaria de 2,532 millones de pesos, comparada con una pérdida cambiaria
de 293 millones de pesos en el afio 2002, originada principalmente por el mayor nivel de endeudamiento en délares para la adquisicion
antes mencionada, asi como el 3.3% de devaluacién en términos reales del peso mexicano contra el délar durante el afio 2003.

Resultado por Posicién Monetaria. La ganancia por posicién monetaria en el afio 2003 ascendié a 954 millones de pesos, comparada con
una ganancia de 398 millones de pesos en el 2002. La mayor parte de esta ganancia se atribuye a la aplicacion de la tasa de inflacién sobre
los pasivos adquiridos para la adquisicion mencionada. Los cambios en la posicion monetaria reflejan ajustes por inflacién sobre activos y
pasivos monetarios adquiridos o reducidos durante el periodo, de tal manera que no se erosione su valor en términos reales.

Impuestos. En el afio 2003, los impuestos sobre la renta, al activo y la participacion de los trabajadores en las utilidades (“impuestos”)
sumaron 3,378 millones de pesos, comparada con 3,764 millones de pesos en el 2002. La tasa efectiva de impuestos fue de 42.0% la cual
se compara favorablemente con la tasa de 44.0% del afo 2002.

UTILIDAD NETA
La utilidad neta consolidada del 2003 disminuyd 2.8% a 4,657 millones de pesos, comparada con 4,791 millones de pesos en el 2002. La
utilidad neta mayoritaria consolidada ascendi6 a 3,093 millones de pesos para el afio 2003, la cual es 5.0% mayor a la obtenida en el afio 2002.

La utilidad neta mayoritaria por Unidad FEMSA() fue de 2.919 pesos en el 2003. La Utilidad Neta Mayoritaria por cada ADR de FEMSA
(equivalentes a 10 Unidades FEMSA), considerando un tipo de cambio de 11.235 pesos por délar, fue de 2.598 délares para el afio 2003.

Al 31 de diciembre
UTILIDAD NETA POR UNIDAD FEMSA ® 2003 2002

Utilidad Neta Mayoritaria Ps. 2.919 Ps. 2.782

(1) Las Unidades de FEMSA consisten en Unidades FEMSA UBD y Unidades FEMSA UB. Cada unidad FEMSA UBD estd compuesta por una accién Serie “B”, dos acciones
Serie “D-B” y dos acciones Serie “D-L". Cada unidad FEMSA UB estd compuesta por cinco acciones Serie “B”. El nimero de Unidades FEMSA en circulacién al 31 de
diciembre del 2003 fue 1,059,462,090, equivalente al nimero total de acciones en circulacién al 31 de diciembre de 2003, dividido entre 5.
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ADQUISICION DE PANAMCO

El 6 de mayo del 2003, Coca-Cola FEMSA complet la adquisicién de Panamco, hasta entonces la embotelladora mas grande de Latinoamérica

y una de las tres mayores embotelladoras de Coca-Cola en el mundo. Las cifras presentadas en esta seccion estan en ddlares americanos

al 6 de mayo del 2003, fecha de cierre de la transaccidn. El costo total de la transaccion fue de 3,667 millones de délares, siendo

financiada de la siguiente manera:

* 1,978 millones de ddlares de nueva deuda (incluyendo aproximadamente 373 millones de ddlares utilizados para refinanciar la deuda
existente de Panamco);

* 260 millones de doélares de inversién de capital de FEMSA;

* 674 millones de délares de una aportacién de capital de The Coca-Cola Company a través del intercambio de sus acciones de Panamco
por acciones Serie “D” de Coca-Cola FEMSA, emitidas a favor de subsidiarias de The Coca-Cola Company;

¢ 285 millones de doélares en efectivo de KOF; y

* 512 millones de doélares de deuda asumida.

Al concluir la transaccién, el financiamiento total de Coca-Cola FEMSA fue de 2.7 mil millones de délares, incluyendo un préstamo puente
con vencimiento en abril del 2004. Poco después del cierre de la adquisicién de Panamco, KOF aproveché el entorno de bajas tasas de
interés y de las nuevas oportunidades de emisién en el mercado de deuda en México para refinanciar parte de los 838 millones de délares
del préstamo puente (88% del cual estaban denominado en pesos mexicanos y el restante 12% en ddlares). En julio del 2003, se emitieron
5,750 millones de pesos, mediante tres ofertas de bonos locales o aproximadamente 557 millones de délares. Subsecuentemente durante

el cuarto trimestre del 2003, refinancié parte del crédito puente restante, mediante un préstamo a corto plazo en pesos mexicanos y prepago
el balance restante con 200 millones de délares de su caja.

Para la emision de deuda en pesos de KOF, las agencias calificadoras Standard & Poor’s y Fitch otorgaron las calificaciones de AA+ y AAA,
respectivamente. Asimismo, para la parte denominada en délares, Moody’s Investors Service y Standard & Poor’s mantuvieron su calificacién
de grado de inversion de Baa2 y BBB, respectivamente, confirmando asi la fortaleza y estabilidad financiera de KOF.

DEUDA

Aproximadamente el 85.3% de la deuda neta total de FEMSA se encuentra en Coca-Cola FEMSA y esta relacionada con la adquisicion

de Panamco. Al 31 de diciembre del 2003, FEMSA registré un saldo de efectivo de 7,733 millones de pesos (688 millones de ddlares), una
deuda a corto plazo de 2,428 millones de pesos (216 millones de délares) y una deuda a largo plazo de 35,933 millones de pesos (3,198
millones de ddlares). El 47.8% de la deuda a largo plazo esta demominada en ddélares americanos, 50.6% en pesos mexicanos y el 1.6%
en pesos colombianos. La tasa de interés nominal promedio ponderada de la deuda total fue de 6.1% al 31 de diciembre del 2003. Las
tasas de interés promedio ponderadas de la deuda fueron de aproximadamente 7.3%, 4.7% y 10.3% para la deuda denominada en pesos
mexicanos, ddlares americanos y pesos colombianos, respectivamente. Adicionalmente, la Compafiia se siente comoda con el plazo de
amortizacién de su deuda a largo plazo la cual tiene diferentes vencimientos que llegan hasta el afio 2009.

REsuLTADOS FINANCIEROS POR UNIDAD DE NEGOCIO

COCA-COLA FEMSA (“KOF")

VOLUMEN TOTAL 2003 Millones de Cajas Unidad 2003 2002 % de Variacién

Territorio
México 1,001.6 980.5 2.1%
Centroamérica 107.3 100.1 7.2%
Colombia 171.8 185.0 (7.1)%
Venezuela 151.6 162.9 (6.9)%
Brasil 265.1 322.6 (17.8)%
Argentina 126.6 115.6 9.5%

Total 1,824.0 1,866.7 (2.3)%

El Volumen de Ventas Total alcanzé 1,824 millones de cajas unidad (MCU) en el 2003, disminuyendo 2.3% con respecto al 2002.
Principalmente como resultado de: (i) menor volumen de ventas de agua embotellada en México, Colombia y Venezuela, como consecuencia
de una estrategia de racionalizacién de activos, combinada con iniciativas de manejo de precios en este segmento con la intencién de mejorar
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la rentabilidad en nuestro negocio de agua; y (ii) menores volimenes de cerveza en el territorio de S&o Paulo en Brasil, como resultado de la
implementacion de nuevas iniciativas dirigidas a recuperar la preventa y distribucién de terceros.

VOLUMEN DE REFRESCOS 2003 Millones de Cajas Unidad 2003 2002 % de Variacién

Territorio
México 786.3 764.1 2.9%
Centroamérica 100.4 93.4 8.1%
Colombia 145.4 152.1 (4.4)%
Venezuela 130.7 133.8 (2.3)%
Brasil 204.4 239.6 (14.7)%
Argentina 125.1 114.1 9.6%

Total 1,492.3 1,497.1 (0.3)%

El Volumen Total de Refrescos disminuyd en 0.3% a 1,492.9 MCU en el 2003, lo anterior resultado de un descenso en el volumen de ventas
de Brasil, Colombia y Venezuela compensado con mayor crecimiento de volumen en los territorios de México, Centroamérica y Argentina.

Los /ngresos Consolidados de KOF alcanzaron 35,729 millones de pesos en el 2003. La Utilidad de Operacidn registrd 6,710 millones de
pesos, resultando en un margen operativo consolidado de 18.8%.

Dado que los resultados financieros de KOF no son completamente comparables con los afios anteriores, en este reporte estamos presentando
sélo las operaciones mexicanas ya que México representa aproximadamente el 55% del volumen total, 67% de los ingresos totales y 84 %
de la utilidad de operacion.

MEXICO
La informacidn del Volumen de Ventas para el 2002 y 2003 es la combinacion del volumen de ventas de los nuevos territorios adquiridos
en México (Golfo y Bajio) y de los territorios originales de KOF en el Valle de México y Sureste de México.

El Volumen de Ventas Total en México aumentd en 2.2% a 1,001.6 MCU en el 2003, el cual incluye un crecimiento en el volumen de refrescos
de 2.9% durante el 2003. Este incremento fue principalmente causado por (i) el sélido comportamiento de nuevas marcas de sabor como
son Fanta Multi-Sabor, Fresca Toronja Rosada y Lift Manzana-Verde, las cuales generaron aproximadamente 70% del volumen incremental
durante el afio; (ii) el volumen de ventas alcanzado por Ciel en la presentacién de 5 litros para el Valle de México; y (iii) el crecimiento del
volumen de ventas de la marca Coca-Cola. El incremento en los volimenes de refrescos compensé la caida de los voliumenes de agua
embotellada, principalmente en garrafones retornables de 19 litros, los cuales cayeron como consecuencia de las estrategias de aumento de
precios en nuestros nuevos territorios (Golfo y Bajio) para incrementar la rentabilidad del agua embotellada.

La innovacion en productos y empaques, nos ayudaron a sobrellevar un entorno econémico de bajo crecimiento y mayor competencia debido
a la entrada de marcas de refrescos de bajo precio en tamafios familiares, las cuales han incrementado su presencia y cobertura en algunas
zonas de nuestros territorios en México. Con la introduccion de nuestras nuevas presentaciones de 2.5 Its. retornable para marca Coca-Cola 'y
2.5 Its. no retornable para algunos sabores, redujimos el diferencial de precios por onza entre las marcas de bajo precio y nuestros productos
durante el 2003, incrementando la proposicion de valor de nuestras marcas hacia nuestros consumidores.

Resumen Financiero de KOF (México)

Nuestras operaciones en México enfrentaron un ambiente econdmico dificil durante el 2003. La entrada de nuevas marcas de bajo precio
disminuyd nuestra flexibilidad para incrementar precios durante el afio, un entorno econémico de bajo crecimiento y un menor ingreso
disponible en la poblacion, generaron cambios en los habitos de consumo de refrescos migrando las presentaciones individuales a
presentaciones de tamafo familiar; y a su vez, mayores costos de materia prima presionaron significativamente nuestros méargenes brutos
durante el afio. Todas estas circunstancias tomaron lugar mientras inicidbamos la integracion de nuestros nuevos territorios mexicanos.

Los Ingresos Totales en territorios mexicanos alcanzaron 23,935 millones de pesos durante el 2003, resultando en un precio promedio por

caja unidad de 27.86 pesos. El precio promedio refleja la incorporacion de los volimenes de agua embotellada vendidos en presentacion
de galdn, dentro de las operaciones adquiridas a Panamco, y la intencién de incrementar el consumo de refrescos en las presentaciones de
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tamafio familiar para ofrecer una mejor proposicion de valor para nuestros consumidores y reducir el diferencial de precios entre nuestros
presentaciones familiares y las marcas de bajo precio.

La Utilidad Bruta fue de 12,845 millones de pesos en el 2003 alcanzando un 53.7% de margen como porcentaje del total de ingresos.
Mayores precios de materias primas, la devaluacién del peso mexicano frente al délar aplicado a nuestros insumos denominados en ddlares,
y costos relacionados con la integracién de nuestros nuevos territorios mexicanos, presionaron nuestros margenes del 2003.

A pesar de estos retos, el proceso de integracién avanza més réapido de lo esperado. Por ejemplo, durante el 2003 KOF cerr¢ las oficinas
corporativas de Panamco en Miami y en la Ciudad de México, redujo el nimero de plantas mexicanas; consolidé los centros de distribucién e
introdujo nuevos refrigeradores en el mercado. Estas iniciativas fortalecieron las operaciones y reforzaron las habilidades de ejecuciéon de KOF
en México. La Utilidad de Operacién fue de 5,634 millones de pesos, alcanzando 23.5% de margen como porcentaje del total de ingresos.

FEMSA CERVEZA

El Volumen de Ventas Nacionales aumentd en 3.3% alcanzando 22.582 millones de hectolitros vendidos. Este incremento es resultado de
varios factores tales como: (i) una ausencia de aumento de precios desde principios del 2002, (ii) el buen desempefo de las marcas Sol e
Indio, y (iii) una modesta pero evidente recuperacién en la economia mexicana con un 1.3% de crecimiento estimado en el Producto Nacional
Bruto durante el afo. Nuestros ingresos domésticos por hectolitro disminuyeron 2.4% lo cual representa 160 puntos base por debajo de la
inflacién, lo que demuestra un cambio exitoso en nuestra mezcla hacia presentaciones de mejor precio como lo son botellas no retornables y latas.

El Volumen de Ventas de Exportacién se incremento 1.4% logrando 1.982 millones de hectolitros durante el 2003. Lo anterior, favorecido
principalmente por 1.2% de incremento en el volumen de ventas en Estados Unidos, el destino final de la mayoria de nuestras exportaciones
principalmente con las marcas Tecate y Dos Equis. El resto del incremento en volumen se originé por un crecimiento de 30.7% en nuestras
exportaciones a Centro y Sudamérica, lo cual compensé una disminucién del 14.9% en volumen exportado a Asia. En ambas regiones,
Sol es nuestra marca lider de exportacién. Los ingresos de exportacion por hectolitro aumentaron 9.0% en términos de pesos, principalmente
como resultado de una devaluaciéon en términos reales del peso contra el doélar en el 2003 y a un incremento en el precio en délares el cual
fue implementado a finales del 2002.

Los Ingresos Totales registraron un crecimiento en 1.3% a 21,924 millones de pesos para el 2003 comparados con 21,643 millones de pesos
obtenidos durante el 2002. Los ingresos nacionales representan el 93% del total, mientras que el 7% restante provienen de exportaciones.

El Costo de Ventas permanecié en linea con el crecimiento en ingresos de 9,425 millones de pesos para el afo 2003 comparado con
9,282 millones de pesos durante el 2002. La Utilidad Bruta alcanzé 12,499 millones de pesos resultando en un Margen Bruto de 57.0%,
nivel similar al logrado en el 2002. Este margen fue resultado de dos factores opuestos: un incremento en los costos denominados en
délares, el cual representa aproximadamente una cuarta parte del total del costo de ventas, que fue compensado por mejores eficiencias
y mejores términos de compra de materias primas, ajustes en la planta laboral y menores costos de transporte de nuestros productos de las
cervecerias a los centros de distribucion.

Los Gastos de Administracién se incrementaron en 3.1% a 2,333 millones de pesos durante el 2003 comparado con 2,262 millones en
el 2002, debido al inicio de la amortizacion del médulo comercial del nuevo sistema de informacion basado en plataforma SAP y a gastos
asociados con su reciente implementacion.

Los Gastos de Ventas se incrementaron en 1.6% a 6,190 millones durante el 2003 comparados a 6,093 millones de pesos en el 2002,
debido a un incremento en gastos variables que crecieron en la misma proporcién que nuestras ventas. Estos gastos de ventas alcanzaron
aproximadamente 28.2% como porcentaje de los ingresos totales, porcentaje similar al del afio anterior. La participacién en compafifas
afiliadas decrecié en 65.9% con respecto al afio anterior, principalmente reflejando una reduccion en las utilidades de Labatt USA debido al
incremento de gastos de mercadotecnia para nuestras marcas Tecate y Dos Equis.

La Utilidad de Operacién (antes de servicios corporativos) disminuyé en 2.1% a 4,007 millones de pesos en el 2003 en coparacién de 4,094
en el 2002. En resumen, esto es producto de mayores volimenes, ausencia de aumento de precios, nuevas amortizaciones de la inversion en
sistemas de informacién (ERP), y menores utilidades en Labatt USA. El margen de operacién (antes de servicios corporativos) disminuyo en
60 puntos base a 18.3% del total de ingresos.
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Analisis y Discusion de Resultados

FEMSA COMERCIO

En el 2003, los ingresos totales de FEMSA Comercio representan aproximadamente 21.9% de los ingresos de FEMSA consolidado. Los
Ingresos Totales de FEMSA Comercio crecieron en 25.3% a 16,601 millones de pesos para el afio 2003 comparados con 13,247 millones
de pesos obtenidos durante el 2002. La razén principal de este incremento fue resultado de la apertura de 582 nuevas tiendas de la cadena
comercial Oxxo durante el afo. A diciembre 31 del 2003, contamos con 2,798 tiendas Oxxo en territorio nacional, representando un
incremento de 26.3% en comparacién al 2002.

Ventas Mismas Tiendas de Oxxo aumentaron un promedio de 8.2% para el 2003, reflejando un incremento en el “ticket” promedio de 1.5%
y un crecimiento en el tréfico por tienda de 6.2%. Este aumento es resultado del rapido ritmo de expansién, asi como un mejor manejo de
categorias que permite a Oxxo optimizar la mezcla de productos dentro de la tienda. Es importante mencionar que el calculo de ventas
mismas tiendas es diferente al que histéricamente se presentaba como “Tiendas Maduras Comparativas”, en la cual se consideraba la
variacion en ventas promedio de aquellas tiendas que estuvieron en operacién por mas de 18 meses. Bajo esta nueva metodologia, Oxxo
ahora calcula la variacion en ventas de las mismas tiendas con respecto a periodos anteriores, y por lo tanto se alinea con los estandares de la
industria en la forma de calcular ventas mismas tiendas.

El Costo de Ventas permaneci6 en linea con el crecimiento en ingresos de 12,199 millones de pesos durante el 2003 comparado con 9,739
millones de pesos durante el 2002, un incremento de 25.3%. Como resultado, la Utilidad Bruta qued6 estable como porcentaje de ventas
totales a 4,402 millones de pesos en el 2003 comparado con 3,507 millones de pesos en el 2002, un 25.5% por encima del afio anterior.

Los Gastos de Administracion se incrementaron en 12.1% a 285 millones de pesos durante el 2003 comparado con 254 millones de pesos
en el 2002. Ampliamos la estructura administrativa para apoyar mejor las operaciones y la expansién de nuestra cadena de tiendas. Esto
incluyd la apertura de dos nuevas oficinas administrativas regionales con lo que ahora se tienen 37 en todo México.

Los Gastos de Ventas se incrementaron en 26.0% a 3,336 millones de pesos durante el 2003 comparado a 2,647 millones en el 2002. Los
gastos de ventas como porcentaje de los ingresos totales fueron de 20.1%, en linea con el afio anterior. Nuestras inversiones en tecnologia,
sistemas, distribucion y personal, estan destinadas a fortalecer el esquema de negocios y la continua expansion de Oxxo.

La Utilidad de Operacion crecié en 28.9% a 781 millones de pesos para el ano 2003 en comparacién de 606 millones de pesos en el
2002. Este incremento permanece en linea con el crecimiento en ventas, y contribuye a un estable margen de operacion de 4.7% para el
2003, ligeramente por encima del 4.6% de margen de operacion registrado en el 2002.

FEMSA EMPAQUES

Los Ingresos Totales registraron un crecimiento en 7.1% a 7,352 millones de pesos para el afio 2003 comparados con 6,862 millones de
pesos obtenidos durante el 2002. Este aumento fue favorecido principalmente por un 7.7% de incremento en el volumen de ventas de latas
de bebidas para KOF y FEMSA Cerveza, y por la devaluacién del peso, lo cual compensé un pequefio decremento en el precio promedio de
estos productos denominados en dolares. El resto del incremento es resultado del volumen de ventas de refrigeradores embarcados para los
nuevos territorios de KOF y la produccién de cajas de plastico para la nueva presentacion de botellas de 2.5 litros para KOF.

El Costo de Ventas alcanz6 5,639 millones de pesos durante el 2003 comparado con 5,193 millones de pesos durante el 2002,
resultando un Margen Bruto de 23.3%. Esta disminucion fue debida principalmente a un incremento en el costo de materias primas
denominadas en délares, un aumento en los gastos de depreciacién relacionados con los moldes utilizados para la fabricacién de cajas de
plastico para la presentacion de botella de 2.5 litros, la reposicién de uno de los hornos para envases que fue remplazado a principios del
2003, y a altos costos de energia.

Los Gastos de Administracion se redujeron en 8.2% a 177 millones de pesos durante el 2003 comparados con 193 millones de pesos en el
2002, debido a los ajustes en el nivel de personal por optimizacion de ciertos procesos administrativos. Los Gastos de Ventas se incrementaron
en 1.4% a 437 millones de pesos durante el 2003 comparados con 431 millones de pesos en el 2002, principalmente como resultado de

los altos costos en fletes ocasionados por el incremento en el volumen de ventas de refrigeradores y cajas de plastico.

La Utilidad de Operacién aument6 5.1% a 1,098 millones de pesos durante el 2003 en comparaciéon a 1,045 millones de pesos en el
2002. Esto dio como resultado un Margen de Operacién antes de servicios corporativos de 14.9% del total de ingresos, una disminuciéon en
30 puntos base con respecto al afo anterior.
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Deloitte.

Dictamen de los Auditores Independientes

Al Consejo de Administracion y Accionistas de Fomento Econémico Mexicano, S.A. de C.V.

Hemos examinado los estados consolidados de situacién financiera de Fomento Econémico Mexicano, S.A. de C.V. y subsidiarias (la
“Compania”) al 31 de diciembre de 2003 y 2002, y los estados consolidados de resultados, de cambios en la situacion financiera y de
variaciones en las cuentas del capital contable, que les son relativos, por cada uno de los tres afos terminados al 31 de diciembre de
2003, 2002 y 2001. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administraciéon de la Compariia. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinion sobre los mismos con base en nuestras auditorias. No examinamos los estados financieros de ciertas
subsidiarias consolidadas, las cuales en 2003 y 2002 representaban aproximadamente el 14% y 12% de los activos totales consolidados
respectivamente, y el 28%, 26% y 22% de los ingresos totales consolidados por los anos terminados el 31 de diciembre de 2003, 2002 y
2001, respectivamente. Dichos estados financieros fueron examinados por otros auditores, cuyos informes nos han sido proporcionados,

y nuestra opinién aqui expresada con respecto a las cantidades incluidas para tales subsidiarias, estd basada Unicamente en la opinion de
dichos auditores.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y en los Estados Unidos
de América, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de
que los estados financieros no contienen errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las
cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados, de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestros examenes y los reportes de otros auditores, proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinién.

En nuestra opinion, basados en nuestros exdmenes y en los informes de otros auditores, los estados financieros consolidados antes
mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Fomento Econdémico Mexicano, S.A.
de C.V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2003 y 2002, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en las cuentas del capital
contable y los cambios en la situacion financiera, por cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2003, 2002 y 2001,
de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

Como se menciona en la nota 2, Coca-Cola FEMSA, S.A. de C.V. adquiri6 Panamerican Beverages, Inc. el 6 de mayo de 2003, incorporando
los resultados de las operaciones desde la fecha de la adquisicién, por lo que los estados consolidados de resultados y de situacion financiera
no son comparables con los del afo anterior.

Como se menciona en la Nota 5, a partir del 1° de enero de 2003, la Compafiia adopté las nuevas disposiciones de los nuevos boletines
C-8 “Activos Intangibles” y C-9 “Pasivos, Provisiones, Activos y Pasivos Contingentes y Compromisos”, asi mismo a partir del 1° de enero de
2001, la Compania adopté las disposiciones del boletin C-2 “Instrumentos Financieros”.

Los principios de contabilidad generalmente aceptados en México difieren en ciertos aspectos significativos de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América. La aplicacién de estos Ultimos podrian haber afectado la determinacion de la
utilidad neta consolidada de cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2002 y 2001, asi como la determinacion
del capital contable al 31 de diciembre de 2003 y 2002, seglin se explica en la Nota 26.

Nuestros exdmenes también contemplaron la conversion de importes en pesos mexicanos a délares americanos, y en nuestra opinion, tal
conversion ha sido realizada de conformidad con las bases descritas en la Nota 3. La conversion de los importes de los estados financieros
a dolares americanos ha sido realizada Unicamente para conveniencia de los lectores en los Estados Unidos de América.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Firma miembro de Deloitte Touche Tohmatsu

=
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C. P. C. Ernesto Cruz Velazquez de Ledn
Monterrey, N.L., México
9 de febrero de 2004
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Estados Consolidados de Situacion Financiera

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002. Cifras expresadas en millones de ddlares americanos ($)

y millones de pesos constantes (Ps.) al 31 de diciembre del 2003. 2003 2002
Activo
Activo Circulante:
Efectivo y valores de realizacién inmediata $ 688 Ps. 7,733 Ps. 15,148
Cuentas por cobrar 381 4,285 3,237
Inventarios 612 6,872 5,083
Impuestos por recuperar 57 641 346
Pagos anticipados 56 629 638
Total Activo Circulante 1,794 20,160 24,452
Inversion en Acciones 84 939 577
Propiedades, Planta y Equipo 3,754 42,179 31,140
Otros Activos 550 6,172 5178
Activos Intangibles y Crédito Mercantil 3,105 34,884 1,313
Total Activo $ 9,287 Ps. 104,334 Ps. 62,660
Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante:
Préstamos bancarios $ 216 Ps. 2,428 Ps. 3,251
Intereses por pagar 36 404 158
Vencimiento a corto plazo del pasivo a largo plazo 230 2,588 911
Proveedores 621 6,975 5,304
Obligaciones fiscales por pagar 126 1,416 810
Cuentas por pagar, gastos acumulados y otros pasivos 259 2,905 1,880
Total Pasivo Circulante 1,488 16,716 12,314
Pasivo a Largo Plazo:
Préstamos bancarios y documentos por pagar 2,968 33,345 10,192
Obligaciones laborales 162 1,815 1,117
Impuesto sobre la renta diferido 342 3,841 4,175
Otros pasivos 224 2,519 564
Total Pasivo a Largo Plazo 3,696 41,520 16,048
Total Pasivo 5,184 58,236 28,362
Capital Contable:
Interés minoritario en subsidiarias consolidadas 1,575 17,698 10,274
Interés mayoritario:
Capital social 378 4,243 4,243
Prima en suscripcion de acciones 1,073 12,060 10,347
Utilidades retenidas de ejercicios anteriores 1,375 15,450 12,911
Utilidad neta del ejercicio 275 3,093 2,947
Resultado acumulado por conversion (54) (607) (432)
Resultado acumulado por tenencia de activos no monetarios (519) (5,839) (5,992)
Total Interés Mayoritario 2,528 28,400 24,024
Total Capital Contable 4,103 46,098 34,298
Total Pasivo y Capital Contable $ 9,287 Ps. 104,334 Ps. 62,660

Las notas a los estados financieros consolidados que se acomparnan son parte integrante de los presentes estados consolidados de situacién financiera.

Monterrey, N.L., México, 9 de febrero del 2004.

José Antonio Fernénﬁez Carbajal
Director General

2

Federico Reyes Garcia
Director de Finanzas
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Estados Consolidados de Resultados

Por los afios terminados al 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001. Cifras expresadas
en millones de ddlares americanos ($) y millones de pesos constantes (Ps.)

al 31 de diciembre del 2003. 2003 2002 2001
Ventas netas $ 6,729 Ps. 75,597 Ps. 55,176 Ps. 52,301
Otros ingresos de operacién 26 294 219 164

Ingresos totales 6,755 75,891 55,395 52,465

Costo de ventas 3,504 39,371 27,640 26,070

Utilidad bruta 3,251 36,520 27,755 26,395

Gastos de operacion:

De administracion 511 5,740 4,870 4,814
De ventas 1,664 18,696 13,094 12,713
2,175 24,436 17,964 17,527

Utilidad de operacién 1,076 12,084 9,791 8,868

Participacion en compafias asociadas 2 30 87 34

1,078 12,114 9,878 8,902

Resultado integral de financiamiento:

Gasto financiero (226) (2,540) (943) (985)
Producto financiero 62 695 465 497
Fluctuacién cambiaria (225) (2,532) (293) 256
Ganancia (pérdida) por posiciéon monetaria 84 954 398 (42)

(305) (3,423) (373) (274)

Otros gastos, neto (58) (656) (950) (314)

Utilidad del ejercicio antes de impuestos sobre la renta,
al activo y participacién de los trabajadores en las utilidades 715 8,035 8,555 8,314

Impuesto sobre la renta, al activo y participacion
de los trabajadores en las utilidades 300 3,378 3,764 3,069

Utilidad neta antes del cambio en politica contable 415 4,657 4,791 5,245

Cambio en politica contable — — — 30

Utilidad neta consolidada del ejercicio $ 415 Ps. 4,657 Ps. 4,791 Ps. 5,215
Utilidad neta mayoritaria 275 3,093 2,947 3,547
Utilidad neta minoritaria 140 1,564 1,844 1,668

Utilidad neta consolidada del ejercicio $ 415 Ps. 4,657 Ps. 4,791 Ps. 5,215

Utilidad mayoritaria por accién
(délares americanos y pesos constantes):

Por accion Serie “B”
Antes del cambio en politica contable $ 0.046 Ps. 0.521 Ps. 0.496 Ps.  0.600
Después del cambio en politica contable 0.046 0.521 0.496 0.597
Por accion Serie “D”
Antes del cambio en politica contable 0.058 0.651 0.620 0.750
Después del cambio en politica contable 0.058 0.651 0.620 0.747

Las notas a los estados financieros consolidados que se acompanan son parte integrante de los presentes estados consolidados de resultados.
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Estados Consolidados de Cambios en la Situacion Financiera

Por los afios terminados al 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001. Cifras expresadas
en millones de ddlares americanos ($) y millones de pesos constantes (Ps.)

al 31 de diciembre del 2003. 2003 2002 2001
Recursos Generados por (Utilizados en):
Operacién:
Utilidad neta consolidada del ejercicio $ 415 Ps. 4,657 Ps. 4,791 Ps. 5,215
Depreciacion 278 3,126 2,523 2,406
Deterioro en el valor de los activos de largo plazo 70 790 625 145
Impuestos diferidos 42 474 6 (113)
Amortizacién y otros 177 1,982 1,933 1,596
982 11,029 9,878 9,249
Capital de trabajo:
Cuentas por cobrar 32 361 444 (152)
Inventarios (81) (911) (718) (17)
Pagos anticipados 11 121 (57) (9)
Proveedores y otros pasivos (99) (1,108) 874 228
Impuestos por recuperar, neto (57) (632) (648) 678
Intereses por pagar 10 111 — (49)
Obligaciones laborales (10) (113) — (93)
Recursos Netos Generados por Actividades de Operacion 788 8,858 9,773 9,835
Inversién:
Inversion en acciones — (4) (132) 81
Propiedades, planta y equipo (358) (4,023) (3,229) (3,216)
Activos intangibles y otros (246) (2,766) (2,551) (2,094)
Adquisicién de Panamco (2,639) (29,648) — —
Otras inversiones (5) (60) (345) 193
Recursos Netos Utilizados en Actividades de Inversion (3,248) (36,501) (6,257) (5,036)
Financiamiento:
Préstamos bancarios 1,394 15,659 5,700 (529)
Amortizacién en términos reales del pasivo a largo plazo (96) (1,064) (407) (305)
Documentos por pagar y otros 4 45 82 (71)
Aportacion de capital de The Coca-Cola Company 627 7,041 — —
Dividendos decretados y pagados (95) (1,070) (1,185) (657)
Recompra de acciones propias — — — (71)
Disminucién en el interés minoritario — — — (511)
Resultado acumulado por conversién (34) (383) (491) 697
Recursos Netos Generados por (Utilizados en)
Actividades de Financiamiento 1,800 20,228 3,699 (1,447)
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Valores
de Realizacion Inmediata (660) (7,415) 7,215 3,352
Saldo Inicial en Efectivo y Valores de Realizacién Inmediata 1,348 15,148 7,933 4,581
Saldo Final en Efectivo y Valores de Realizacién $ 688 Ps. 7,733 Ps. 15,148 Ps. 7,933

Las notas a los estados financieros consolidados que se acompanan son parte integrante de los presentes estados consolidados de cambios en la situacion financiera.
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Estados Consolidados de Variaciones en las Cuentas

de Capital Contable

Utilidades Resultado Interés Interés

Por los aros terminados el 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001. Prima en Retenidas Utilidad Resultado Acumulado por Mayoritario Minoritario Total
Cifras expresadas en millones de pesos constantes (Ps.) Capital Suscripcién de Ejercicios Neta Acumulado Tenencia de Activos en Subsidiarias en Subsidiarias Capital
al 31 de diciembre del 2003. Social de Acciones Anteriores del Ejercicio por Conversién No Monetarios Consolidadas Consolidadas Contable
Saldos al 31 de diciembre del 2000 Ps. 4,249 Ps. 10,347 Ps. 7,780 Ps. 2,865 Ps. (538) Ps. (5,010) Ps. 19,693 Ps. 8,780 Ps. 28,473

Traspaso de resultado del ejercicio anterior 2,865 (2,865)

Dividendos decretados y pagados (494) (494) (163) (657)
Recompra de acciones propias (6) (65) (71) (71)
Disminucion en el interés minoritario (511) (511)
Utilidad neta integral 3,547 356 (904) 2,999 1,166 4165
Saldos al 31 de diciembre del 2001 Ps. 4,243 Ps. 10,347 Ps. 10,086 Ps. 3,547 Ps. (182) Ps.  (5,914) Ps. 22,127 Ps. 9,272 Ps. 31,399

Traspaso de resultado del ejercicio anterior 3,547 (3,547)

Dividendos decretados y pagados (722) (722) (463) (1,185)
Utilidad neta integral 2,947 (250) (78) 2,619 1,465 4,084

Saldos al 31 de diciembre del 2002 Ps. 4,243 Ps. 10,347 Ps. 12,911 Ps. 2,947 Ps. (432) Ps.  (5,992) Ps. 24,024 Ps. 10,274 Ps. 34,298

Traspaso de resultado del ejercicio anterior 2,947 (2,947)

Dividendos decretados y pagados (408) (408) (662) (1,070)
Aportacién de capital de The Coca-Cola Company 1,713 1,713 5,328 7,041

Utilidad neta integral 3,093 (175) 153 3,071 2,758 5,829

Saldos al 31 de diciembre del 2003 Ps. 4,243 Ps. 12,060 Ps. 15,450 Ps. 3,093 Ps. (607) Ps. (5,839) Ps. 28,400 Ps. 17,698 Ps. 46,098

Las notas a los estados financieros consolidados que se acompanan, son parte integrante de los presentes estados consolidados de variaciones

en las cuentas de capital contable.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001. Cifras expresadas en millones de ddlares americanos ($)
y millones de pesos constantes (Ps.) al 31 de diciembre del 2003.

Nota 1. - AcTIvIDADES DE LA COMPANIA.
Fomento Econédmico Mexicano, S.A. de C.V. (“FEMSA") es una sociedad mexicana controladora. Las principales actividades de FEMSA y

sus subsidiarias (“la Compafia”), como una unidad econémica, se realizan por diferentes compafiias operadoras, las cuales son agrupadas
en varias subsidiarias directas e indirectas de FEMSA (“Companias Subtenedoras”). A continuacién se describen las actividades, asi como

la tenencia en cada Compafiia Subtenedora:

COMPANIA SUBTENEDORA

% TENENCIA

ACTIVIDADES

FEMSA Cerveza, S.A. de C.V. y Subsidiarias
(“FEMSA Cerveza")

70%

Produccion, distribuciéon y comercializacién de cerveza a
través de su principal subsidiaria, Cerveceria Cuauhtémoc
Moctezuma, S.A. de C.V,, la cual opera seis plantas en
México que producen y distribuyen 15 diferentes marcas de
cerveza, de las cuales las cinco més importantes son:
Tecate, Carta Blanca, Superior, Sol y XX Lager. Labatt
Brewing Company Limited (“Labatt”) y Stellamerica Holdings
Limited (“Stellamerica”), compafiia tenedora de Labatt,
participan conjuntamente en el 30% del capital social de
FEMSA Cerveza.

Coca-Cola FEMSA, S.A. de C.V. y Subsidiarias
(“Coca-Cola FEMSA")

45.7%
(53.6% de acciones
con derecho a voto)

Produccion, distribucion y comercializacién de bebidas de
algunas de las marcas registradas de Coca-Cola en México,
Guatemala, Nicaragua, Costa Rica, Panamé, Venezuela,
Colombia, Brasil y Argentina. Inmex Corporation, compafia
subsidiaria indirecta de The Coca-Cola Company, posee el
39.6% del capital social de Coca-Cola FEMSA.
Adicionalmente, las acciones que representan el 14.7% del
capital social de Coca-Cola FEMSA se cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores, S.A. de C.V. (“BMV”) y en The New
York Stock Exchange, Inc. (“NYSE").

FEMSA Empaques, S.A. de C.V. y Subsidiarias 100% Produccion y distribucion de materiales de empaque,

(“FEMSA Empaques”) principalmente para la industria de bebidas tales como:
latas y tapas de aluminio, hermetapas, botellas de vidrio,
etiquetas, cajas de pléastico, asi como enfriadores y equipo
de refrigeracion comercial.

FEMSA Comercio, S.A. de C.V. y Subsidiarias 100% Operacion de una cadena de tiendas de conveniencia bajo

(“FEMSA Comercio”) el nombre de “OXXQO”".

FEMSA Logistica, S.A. de C.V. y Subsidiarias 100% Servicios de transporte, de logistica y mantenimiento

(“FEMSA Logistica”)

de camiones y tréileres a las subsidiarias de FEMSA y al
mercado de terceros.
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Nota 2. - ApauisiciON DE PANAMERICAN BEVERAGES, INC.

El 6 de mayo del 2003, Coca-Cola FEMSA adquirié el 100% de las acciones de Panamerican Beverages, Inc. (“Panamco”) por

Ps. 29,518. Como parte de la adquisicién, la Compafia asumié una deuda neta de Ps. 9,085, e incurrié en costos por Ps. 388, los cuales
consistieron en honorarios por consultoria y asesoria financiera, mismos que fueron capitalizados como parte del precio de adquisicion.

Después de la adquisicion FEMSA posee el 45.7% del valor econémico de Coca-Cola FEMSA y 53.6% de las acciones con derecho a voto.
The Coca-Cola Company posee el 39.6% del valor econdmico y el 46.4% de las acciones con derecho a voto. Las acciones restantes estan
registradas en BMV y NYSE. Panamco producia y distribufa productos de la marca Coca-Cola, en México, Guatemala, Nicaragua,
Costa Rica, Panama, Colombia, Venezuela y Brasil, ademas de agua y otras bebidas en algunos de estos territorios y cerveza en Brasil.

Los resultados de las operaciones de Panamco han sido incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha de la adquisicién,
por lo que los estados consolidados de resultados y de situacién financiera no son comparables con los del ejercicio anterior. El estado
consolidado de cambios en la situacién financiera del 2003 fue reclasificado para presentar en un solo renglén el efecto de la adquisicion
e incorporacién de Panamco.

La transaccion fue financiada con aportaciones de capital de FEMSA por Ps. 2,779, The Coca-Cola Company intercambié sus acciones de
Panamco por acciones de Coca-Cola FEMSA por un monto de Ps. 7,041, efectivo disponible por Ps. 2,820 y se contraté deuda adicional
en pesos y dolares por un monto de Ps. 17,267.

El intercambio de acciones de The Coca-Cola Company generé una prima en suscripciéon de acciones en el capital contable mayoritario,
debido a que el valor de suscripcién fue superior al valor contable de las acciones en la fecha de la suscripcién.

La adquisicion de las operaciones de Panamco tiene gran importancia estratégica para FEMSA y Coca-Cola FEMSA, dado que las posiciona
como un embotellador multinacional importante, asegurando su crecimiento en un entorno global y el embotellador de Coca-Cola mas

grande de México y de Latinoamérica, con un alto potencial de generacién de sinergias de negocio y de operacién.

Los valores razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos son los siguientes:

Efectivo y valores de realizacién inmediata Ps. 680
Otros activos circulantes 2,677
Propiedades, planta y equipo, neto 9,658
Otros activos 2,292
Derechos para producir y distribuir productos de la marca Coca-Cola 33,420
Total de activos adquiridos 48,727
Préstamos bancarios corto plazo 3,331
Otros pasivos circulantes 4,787
Préstamos bancarios a largo plazo 6,434
Otros pasivos de largo plazo 3,147
Total de pasivos asumidos 17,699
Valor neto de los activos adquiridos Ps. 31,028
Nota 3. - BASES DE PRESENTACION.

Los estados financieros consolidados de la Compafiia se preparan de acuerdo a los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
México (“PCGA mexicanos”), los cuales difieren en ciertos aspectos importantes con respecto a los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en los Estados Unidos de América (“US GAAP”), como se explica en la Nota 25. La conciliacién entre las cifras determinadas
bajo los PCGA mexicanos y los US GAAP se presenta en la Nota 26.

Los estados financieros consolidados se presentan en millones de pesos mexicanos (“Ps.”). La presentacion de las cifras en délares

americanos (“$”) fue incluida como medida de referencia para el lector, usando el tipo de cambio al 31 de diciembre del 2003 de
11.235 pesos por délar americano.
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Los estados financieros consolidados incluyen los de FEMSA vy los de todas aquellas compafifas en las que FEMSA posee, directa e
indirectamente en forma mayoritaria, el capital social y/o ejerce el control correspondiente. Todos los saldos y operaciones intercompafias
han sido eliminados en la consolidacién.

NoTA 4. - INCORPORACION DE SUBSIDIARIAS EN EL EXTRANJERO.

Los registros contables de las subsidiarias en el extranjero se preparan en la moneda local del pais de origen, y de acuerdo con los
principios contables aplicables para cada pais. Para efectos de su incorporacion en los estados financieros consolidados de FEMSA son
convertidos a PCGA mexicanos y se actualizan a poder adquisitivo de la moneda local al cierre del ejercicio aplicando la inflacién del pais
de origen y posteriormente, se convierten a pesos mexicanos utilizando el tipo de cambio aplicable al cierre del ejercicio.

La variacién en la inversion neta en la subsidiaria en el extranjero generada por la fluctuacion del tipo de cambio, se incluye en el resultado
acumulado por conversién y se registra en el capital contable, formando parte de la utilidad neta integral.

Si la Compafia designa la inversién en una subsidiaria en el extranjero como una cobertura econémica de la misma adquisicién, el

tratamiento contable del costo integral de financiamiento es el siguiente:

 La fluctuacién cambiaria se presenta en la cuenta de resultado por conversion hasta por el monto en el que la inversién cubra el
financiamiento contratado, neto de su efecto fiscal. La fluctuacion cambiaria correspondiente a la parte no cubierta del financiamiento se
registra en el costo integral de financiamiento.

¢ El resultado por posiciéon monetaria se calcula utilizando factores de inflacién del pais de origen de la subsidiaria hasta por el monto en el
que la inversién cubra el financiamiento contratado. La parte no cubierta del financiamiento se calcula utilizando factores de inflacién
del pais de origen de la compafiia que contrate el financiamiento. El efecto total se registra en el costo integral de financiamiento.

Si la Compania no designa una cobertura econémica, la fluctuacién cambiaria y el resultado por posiciéon monetaria se registran en el costo
integral de financiamiento.

Para efectos del calculo de la posicidon monetaria y fluctuacién cambiaria de las subsidiarias en el extranjero, los saldos de financiamiento
con la compafia tenedora se consideran inversiones a largo plazo, por lo que el resultado por posicion monetaria y la fluctuacion generados
por dichos saldos son registrados en la cuenta de resultado acumulado por conversién, en el capital contable.

En diciembre del 2001, el gobierno de la Republica de Argentina establecié una serie de medidas en materia econémica, entre las cuales
destacan las restricciones para disposiciones de efectivo y para realizar operaciones en monedas extranjeras. El 1 de julio del 2002, ante

la situacion econdmica de Argentina y la incertidumbre con respecto al periodo de recuperacion, asi como la inestabilidad en el tipo de
cambio, la Compania realizdé una valuacion de su inversién en Coca-Cola FEMSA de Buenos Aires, S.A. (“Coca-Cola FEMSA Buenos Aires”)
mediante el método de multiplos de valor de mercado de compafias similares, reconociendo un deterioro del crédito mercantil generado por
la adquisicién por un monto de Ps. 457, el cual se registro en resultados. Debido a lo anterior, la inversién neta en Coca-Cola FEMSA
Buenos Aires se dejé de utilizar como cobertura econémica para los pasivos denominados en délares contratados para esta adquisicion.

En enero del 2003, el Gobierno de Venezuela suspendio el intercambio de bolivares por délares, y en febrero implementé un régimen de
control de cambios bajo el cual se cred la agencia de control cambiario quien aprueba todas las transacciones en moneda extranjera e
instruye al Banco Central de Venezuela (“BCV”) para que realice las operaciones aprobadas. Bajo el régimen de control de cambios los
délares americanos son operados por el BCV a un tipo de cambio de 1,600 bolivares por délar americano. La mayoria de las operaciones
en el 2003 fueron insuficientes en relacién con los montos requeridos. En vista de la incertidumbre con respecto a la disponibilidad de los
délares al tipo de cambio oficial, la Compafia utiliz6 el tipo de cambio disponible de cierre, el cual fue de 1,853 bolivares por dolar
americano para convertir los estados financieros de su subsidiaria en Venezuela. El 6 de febrero del 2004, se publicé en la Gaceta Oficial
una devaluacién del bolivar del 20%, quedando el nuevo tipo de cambio oficial en 1,920 bolivares por délar americano.

La Companfia no designd ninguna inversion como cobertura econémica de los pasivos incurridos para adquirir los territorios de Panamco.

50 FEMSA 2003



Notas a los Estados Financieros Consolidados

NoTA 5. - PRINCIPALES PoLiTICAS CONTABLES.

Las principales politicas contables de la Compafiia estan de acuerdo con los PCGA mexicanos, los cuales requieren que la administracion
de la Compafiia efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuacion de algunas partidas incluidas en los
estados financieros consolidados. Adn cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la administracion de la Compafifa considera que las
estimaciones y supuestos utilizados son los adecuados a la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados.

Las principales politicas contables se resumen a continuacion:

A) RECONOCIMIENTO DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION:

El reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacién financiera consiste en:

* Actualizar los activos no monetarios, tales como inventarios y activos fijos, incluyendo los costos y gastos relativos a los mismos, cuando
dichos activos son consumidos o depreciados.

¢ Actualizar el capital social, prima en suscripcion de acciones y las utilidades retenidas en el monto necesario para mantener el poder de
compra en pesos equivalentes a la fecha en la cual el capital fue contribuido o las utilidades generadas, mediante la aplicacién de
factores de inflacién.

* Incluir en el capital contable el resultado acumulado por la tenencia de activos no monetarios, el cual resulta de la diferencia neta entre
la actualizacién, aplicando costos de reposicién a los activos no monetarios y la actualizacién mediante la aplicacion de factores de
inflacién.

« Incluir en el resultado integral de financiamiento, el resultado por posicién monetaria.

La Compania actualiza sus estados financieros, en términos del poder adquisitivo al cierre del ejercicio, utilizando factores de inflacién del
pais de origen y el tipo de cambio de cierre del Ultimo ejercicio presentado. Consecuentemente, las cifras son comparables entre si 'y con
ejercicios anteriores, al estar expresadas en términos de la misma moneda y del mismo poder adquisitivo.

B) EFECTIVO Y VALORES DE REALIZACION INMEDIATA:

El efectivo consiste en depdsitos en cuentas bancarias que no causan intereses. Los valores de realizacién inmediata se encuentran
representados principalmente por depositos bancarios e inversiones de renta fija a corto plazo a través de bancos y casas de bolsa,
valuados a valor de mercado.

C) INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS:

Los inventarios se actualizan a costos especificos de reposicién, sin que excedan el valor de mercado. Los anticipos a proveedores para la
compra de materias primas y refacciones se incluyen en la cuenta de inventarios, y se actualizan aplicando factores de inflacion
considerando su antigiedad promedio.

El costo de ventas del ejercicio se determina con base en el valor de reposicion de los inventarios al momento de su venta. El costo de
ventas incluye costos relacionados con materia prima utilizada en el proceso de producciéon, mano de obra (salarios y otros beneficios),
depreciacién de la maquinaria, planta y equipo y otros costos que incluyen combustible, energia eléctrica, rotura de botellas retornables en
el proceso productivo, mantenimiento de equipo, inspeccién, y costos de traslado entre y dentro de las diferentes plantas.

D) PAGOS ANTICIPADOS:

Representan pagos por servicios que seran recibidos en los siguientes 12 meses. Los pagos anticipados se registran a su costo histérico y
se aplican a los resultados del mes en el cual se reciben los servicios o beneficios. Los pagos anticipados representan principalmente
publicidad, rentas y gastos promocionales.

Los gastos de publicidad pagados por anticipado corresponden principalmente al tiempo de transmision en television y radio, y se amortizan
en un plazo méximo de 12 meses, de acuerdo al tiempo de transmision de los anuncios. Los gastos relacionados con la produccién de la
publicidad son reconocidos en los resultados de operaciéon al momento en que inicia la campafa publicitaria.

Los gastos promocionales se aplican a los resultados del ejercicio en el cual se erogan, excepto aquellos relacionados con el lanzamiento de
nuevos productos o presentaciones, los cuales se registran como pagos anticipados y se amortizan en los resultados de acuerdo al tiempo
en el que se estima que las ventas de estos productos o presentaciones alcanzarén su nivel normal de operacién, el cual es generalmente
de un ano.
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E) BOTELLAS Y CAJAS:
Las botellas y cajas se registran a su costo de adquisicién y son actualizadas a su valor de reposicion.

FEMSA Cerveza clasifica las botellas y cajas como inventarios. El gasto por rotura se carga a los resultados en la medida en que ocurre.
Al 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001, el gasto por rotura ascendié a Ps. 174, Ps. 153 y Ps. 176, respectivamente.

Coca-Cola FEMSA clasifica las botellas y cajas dentro del rubro de propiedades, planta y equipo. Para efectos contables, la rotura se carga a
los resultados de operacion a medida en que se incurre. La depreciacién se determina sélo para efectos fiscales y se calcula utilizando el
método de linea recta a una tasa del 10% anual. La Compafiia estima que el gasto por rotura es similar al gasto por depreciacién calculado
con una vida Util estimada de cinco afios para envase de vidrio retornable y de un afio para envase de plastico retornable. Al 31 de
diciembre del 2003, 2002 y 2001, el gasto por rotura reconocido en los resultados ascendié a Ps. 274, Ps. 201 y Ps. 208,
respectivamente. Las botellas y cajas entregadas a los clientes por las cuales se recibe un depésito, se presentan disminuyendo el saldo de
botellas y cajas, y la diferencia entre el costo y los depdsitos recibidos, se amortiza a resultados de acuerdo con la vida Util de dichos
activos. Las botellas y cajas por las cuales no se recibe depdsito, se reconocen como gasto de ventas, cuando son puestas a disposicion del
cliente.

F) INVERSION EN ACCIONES:

La inversidn en acciones en compafiias asociadas se registra a su costo de adquisicién y posteriormente se valla a través del método de
participacién. La inversion en acciones en compafias afiliadas, en las cuales no tiene influencia significativa, se registra al costo de
adquisicién y se valla a valor de mercado. Si estas inversiones no tienen un valor de mercado, se valian mediante la aplicacion de factores
de inflacion del pais de origen.

G) PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:

Los activos se registran originalmente a su costo de adquisicién y/o construccion. Las propiedades, planta y equipo de procedencia nacional
se actualiza aplicando factores de inflacién del pais de origen, excepto por las botellas y cajas de Coca-Cola FEMSA (ver Nota 5 E). Las
propiedades, planta y equipo de procedencia extranjera se actualiza aplicando la inflacién del pais de origen y el tipo de cambio al cierre
del ejercicio.

La depreciacion se calcula utilizando el método de linea recta, basado en el valor actualizado de los activos, disminuido por su valor
residual. Las tasas de depreciacién son determinadas por la Compafiia en coordinacién con peritos valuadores independientes,

considerando la vida Gtil remanente de los activos.

La vida Util estimada de los principales activos principales se presenta a continuacién:

Afos
Edificios y construcciones 40-50
Magquinaria y equipo 12-20
Equipo de distribucion 10-12
Equipo de computo 3-4

H) OTROS ACTIVOS:

Estos activos representan erogaciones cuyos beneficios seran recibidos en el futuro y consisten en:

* Acuerdos con clientes para obtener el derecho de vender y promover los productos de la Compafifa durante cierto tiempo, los cuales se
consideran como activos monetarios y se amortizan en el plazo establecido en los contratos con base en el volumen vendido por los
clientes. Los contratos con clientes tienen una vigencia entre tres y cuatro afnos.
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Hasta diciembre del 2001, la amortizacién se registraba dentro de los gastos de operacién. A partir del 2002, la Compaiiia adoptd como
norma supletoria a los PCGA mexicanos los lineamientos del Emerging Issues Task Force (“EITF”) No. 01-09, “Accounting for Consideration
Given by a Vendor to a Customer (Including a Reseller of the Vendor’s Products)” (Contabilidad de las Consideraciones dadas por un
Vendedor al Cliente o de un Revendedor) del Financial Accounting Standards Board (“FASB”), la cual requiere que la amortizaciéon de estos
montos capitalizados se presenten como una reduccién de las ventas netas. La amortizacién para los ejercicios terminados en diciembre del
2003, 2002 y 2001 reconocida como una reduccion de las ventas netas fue de Ps. 1,055, Ps. 990 y Ps. 885, respectivamente. El estado
de resultados del 2001 ha sido reclasificado para efectos de comparabilidad.

¢ Mejoras en propiedades arrendadas, las cuales se actualizan aplicando factores de inflacion, y se amortizan en linea recta de acuerdo al
plazo en que se espera recibir los beneficios.

1) ACTIVOS INTANGIBLES Y CREDITO MERCANTIL:

Estos activos representan erogaciones cuyos beneficios serén recibidos en el futuro. A partir del 2003, la Compafia aplica el Boletin C-8
“Activos Intangibles” ( “C-8" ), el cual establece que los costos incurridos durante el desarrollo de proyectos deberan ser capitalizados si
cumplen con los criterios establecidos para el reconocimiento de activos. Adicionalmente, el C-8 requiere que sean identificados todos los
activos intangibles con el fin de reducir al maximo el crédito mercantil asociado a la combinacién de negocios. Anterior al 2003, el exceso
del precio de compra sobre el valor de mercado de los activos netos adquiridos en una combinacién de negocios era considerado un crédito
mercantil. Con la adopcién del C-8, Coca-Cola FEMSA considera dicho exceso como derechos para producir y distribuir productos de la
marca Coca-Cola. La Compania clasifica sus activos intangibles en activos con vida definida y activos con vida indefinida, de acuerdo con
el periodo en el cual la Compafiia recibira los beneficios.

Los activos con vida definida son amortizados a lo largo de su vida Util y estan representados principalmente por:

» Gastos por inicio de actividades que corresponden a los gastos incurridos antes de que se inicien operaciones en las tiendas Oxxo por
concepto de rentas pagadas, permisos y licencias. Estos se actualizan con base a factores de inflacién y se amortizan en linea recta de
acuerdo con el plazo del contrato de arrendamiento.

» Gastos por la implementacion del sistema integral de negocio (ERP) erogados en la fase de desarrollo, capitalizados de acuerdo con las
disposiciones establecidas en el C-8 y se amortizan en linea recta en un periodo de 4 afios. Las erogaciones que no cumplen con dichos
requisitos, asi como los costos de investigacion se registran en resultados en el ejercicio en que se incurren.

Los activos intangibles con vida indefinida no son amortizados, sin embargo, estan sujetos a una revisién periédica de deterioro y consisten en:

» Derechos para producir y distribuir productos de la marca Coca-Cola en los territorios adquiridos mediante contratos comunes que
The Coca-Cola Company tiene celebrados con embotelladores fuera de los Estados Unidos de Ameérica para la venta del concentrado de
ciertas marcas de The Coca-Cola Company. Los principales contratos tienen una duracion de 10 afios, renovables automaticamente,
sujetos al consentimiento de ambas partes. Los contratos son registrados en la moneda funcional de la subsidiaria en la cual la inversion
fue hecha y se actualizan aplicando la tasa de inflacion del pais de origen y el tipo de cambio del cierre del ejercicio.

» Derechos de distribucién de FEMSA Cerveza que representan pagos hechos a concesionarios para la adquisicién de una franquicia
previamente otorgada, los cuales son sustancialmente iguales a los valores de mercado.

El crédito mercantil representa la diferencia entre el valor pagado y el valor razonable de las acciones y/o activos netos adquiridos, que no
haya sido identificado directamente con un activo intangible. El crédito mercantil se registra en la moneda funcional de la subsidiaria
adquirida y se actualiza utilizando los factores de inflacion del pais de origen y el tipo de cambio del cierre del ejercicio. El crédito mercantil
es amortizado en un periodo no mayor a 20 afnos.

J) DETERIORO DE CREDITO MERCANTIL Y ACTIVOS DE LARGA DURACION:

La Compania revisa el valor del crédito mercantil y otros activos de largo plazo para reconocer una baja en su valor cuando ocurren eventos
0 cambios que le indiquen que el valor en libros registrado pudiera no ser recuperado. Para determinar si existe un deterioro en el valor, la
Compafia compara los flujos de efectivo descontados que estima ese activo va a generar en el futuro, contra el valor en libros. Si se
considera que el valor del activo se ha deteriorado, se reconoce la baja en el valor en los resultados del ejercicio.
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K) PAGOS DE THE COCA-COLA COMPANY:

The Coca-Cola Company participa en los programas de publicidad y promociones de Coca-Cola FEMSA. Los recursos recibidos para
publicidad y promociones se registran como una reduccion a los gastos de venta. Los gastos netos efectuados por dichos conceptos
ascendieron a Ps. 1,498, Ps. 755y Ps. 748, al 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001, respectivamente.

Adicionalmente, The Coca-Cola Company participa en el programa de inversién en refrigeradores, dado que dichos recursos se relacionan
con el incremento en el volumen de ventas de los productos franquiciados, los cuales estan condicionados al cumplimiento de ciertos
objetivos, por lo que la inversion reducida de la participacion se capitaliza en la cuenta de propiedades, planta y equipo.

L) OBLIGACIONES DE CARACTER LABORAL:

Consisten en los pasivos por plan de pensiones y jubilaciones, prima de antigiiedad y servicios médicos posteriores al retiro, determinados
a través de cdlculos actuariales realizados por actuarios independientes, basados en el método del crédito unitario proyectado. Estas
obligaciones se consideran como partidas no monetarias, las cuales se actualizan mediante supuestos econémicos de largo plazo. El
incremento en el saldo de las obligaciones laborales se registra como un gasto en el estado de resultados.

El costo de los servicios pasados se amortiza en el estado de resultados en el periodo estimado en que los empleados recibiran los beneficios
del plan. En el caso de pensiones y jubilaciones asi como prima de antigliedad, el tiempo es de 14 afios y en el caso de servicios médicos
posteriores al retiro es de 20 afos, ambos a partir de 1996.

Ciertas subsidiarias de la Compania tienen constituidos fondos para el pago de pensiones y servicios médicos posteriores al retiro, a través
de un fideicomiso irrevocable a favor de los trabajadores.

Las indemnizaciones por despido se aplican a los resultados del ejercicio en que ocurren. Los pagos por indemnizaciones producto de la
reestructuracion y redimensionamiento de ciertas areas que resulten en una reduccion en el nimero de personal se registran en el rubro de
otros gastos, neto. Durante los ejercicios 2003, 2002 y 2001, el monto de indemnizaciones registradas en otros gastos ascendié a

Ps. 101, Ps. 177 y Ps. 180, respectivamente.

M) RECONOCIMIENTO DE LOS INGRESOS:
Los ingresos se reconocen en el momento en el que el producto se embarca o entrega al cliente y éste asume la responsabilidad por los
productos. Las ventas netas reflejan la venta de los productos al precio de lista menos los descuentos y bonificaciones.

N) GASTOS DE OPERACION:

Los gastos administrativos incluyen salarios y prestaciones para los empleados que no estéan directamente involucrados en el proceso de
venta de los productos de la Compafifa, honorarios por servicios profesionales, depreciacion de las oficinas y amortizacion de los costos
capitalizados de los programas de informatica.

Los gastos de venta incluyen:

a) Distribucién: salarios y prestaciones, gastos de flete de plantas a distribuidores propios y terceros, almacenaje de productos terminados,
rotura de botellas en el proceso de distribucién, depreciacion y mantenimiento de camiones, instalaciones y equipos de distribucion.
Durante los ejercicios 2003, 2002 y 2001, el gasto de distribucién ascendi6 a Ps. 4,848, Ps. 4,092 y Ps. 4,013, respectivamente.

b) Ventas: salarios y prestaciones, asi como comisiones pagadas al personal de ventas.

¢) Mercadotecnia: salarios y prestaciones, promociones y gastos de publicidad.
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0) IMPUESTOS SOBRE LA RENTA, AL ACTIVO Y PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES:

El impuesto sobre la renta (“ISR”) y la participacion de los trabajadores en las utilidades (“PTU") son registrados en los resultados del
ejercicio en que se incurren incluyendo, el impuesto sobre la renta diferido que resulta de las diferencias temporales entre las bases
contables y fiscales de los activos y pasivos incluyendo, el beneficio de las pérdidas fiscales. El impuesto diferido activo se registra sélo
cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse. Para determinar el saldo de impuestos diferidos por concepto de PTU, se
consideran Unicamente las diferencias temporales que surjan en la conciliacién entre la utilidad neta del ejercicio y la utilidad fiscal
gravable para PTU, sobre las cuales se pueda presumir razonablemente que van a provocar un pasivo o un beneficio dentro de un
periodo determinado.

El impuesto al activo pagado que se espera sea recuperado se registra como una disminucion del pasivo por impuestos diferido.

El saldo de impuestos diferidos estd compuesto por partidas monetarias y no monetarias, en base a las diferencias temporales que le dieron
origen. Asimismo, esta clasificado como activo o pasivo a largo plazo, independientemente del plazo en que se espera se reviertan las
diferencias temporales.

El impuesto diferido aplicable al resultado del ejercicio se determina comparando el saldo de impuestos diferidos al final del ejercicio contra
el saldo inicial, excluyendo de ambos saldos las diferencias temporales que se registran directamente en el capital contable. El impuesto
diferido de estas diferencias temporales se registra en la misma cuenta del capital contable que le dio origen.

FEMSA tiene la autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (“SHCP”) para preparar sus declaraciones de ISR e IMPAC
sobre una base consolidada, la cual incluye las utilidades o pérdidas fiscales de sus subsidiarias mexicanas limitada al 60% de su
participacion accionaria. Las provisiones de impuesto sobre la renta de los paises en el extranjero han sido determinados con base
en la utilidad gravable de cada compafia en lo individual y no con base en una utilidad consolidada.

P) RESULTADO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO:
Esta integrado por los siguientes conceptos:

Intereses:
Los gastos y productos financieros se registran cuando se devengan.

Fluctuacion Cambiaria:

Las transacciones en moneda extranjera se registran convertidas en moneda del pals de origen al tipo de cambio vigente a la fecha en que
se efectlian. Posteriormente, los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras se expresan al tipo de cambio de cierre
del ejercicio. La variacion entre los tipos de cambio aplicados se registra como fluctuacién cambiaria en el estado de resultados, excepto
por la fluctuacién cambiaria de los financiamientos contratados para la adquisicién de compafias en el extranjero por los cuales se haya
designado una cobertura econémica (ver Nota 4).

Resultado por Posicién Monetaria:

Es producto del efecto de los cambios en el nivel general de precios sobre las partidas monetarias. El resultado por posicién monetaria
se determina aplicando factores de inflacién del pafs de origen a la posicién monetaria neta al inicio de cada mes, excluyendo los
financiamientos contratados para la adquisicion de compafiias en el extranjero por los cuales se haya designado una cobertura econémica
(ver Nota 4). Posteriormente el resultado por posicién monetaria de las subsidiarias en el extranjero se convierte a pesos mexicanos
utilizando el tipo de cambio al cierre del ejercicio.

Q) INSTRUMENTOS FINANCIEROS:

La Compania contrata instrumentos financieros para cubrir el riesgo de ciertas operaciones. Si el instrumento financiero se contrata para
cubrir necesidades de operacion, el costo del mismo se registra en los resultados de operacién y si se contrata para cubrir necesidades de
financiamiento, se registra como fluctuacién cambiaria, gasto financiero o producto financiero, segln el contrato correspondiente.
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El Boletin C-2 “Instrumentos Financieros”, requiere el reconocimiento en el estado de situacion financiera de todos los instrumentos
financieros, ya sean activos o pasivos. Los instrumentos financieros contratados con fines de cobertura se valdan utilizando el mismo
criterio de valuacion aplicado a los activos y pasivos cubiertos.

Asimismo, los instrumentos financieros contratados para fines diferentes a los de cubrir las operaciones de la Compafifa, se valUan a su
valor razonable. La diferencia entre el valor inicial y final del ejercicio de los activos y pasivos financieros, se registra en el resultado del
ejercicio. El reconocimiento inicial de este boletin, neto de su efecto fiscal ascendi6é a Ps. 30 y se incluy6 en la utilidad neta del ejercicio
del 2001, como cambio en politica contable.

R) RESULTADO ACUMULADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO MONETARIOS:
Representa la suma de las diferencias entre el valor en libros y el valor actualizado aplicando factores de inflacién a los activos no monetarios,
tales como inventarios y activos fijos, y su efecto en el estado de resultados cuando los activos son consumidos o depreciados.

S) UTILIDAD INTEGRAL:
La utilidad integral estd compuesta por la utilidad neta y otros componentes, tales como el resultado por conversion y el resultado por
tenencia de activos no monetarios del ejercicio, y se presenta en el estado de variaciones en las cuentas de capital contable consolidado.

T) PROVISIONES:

A partir del 1 de enero del 2003, la Compania adopté las disposiciones del nuevo Boletin C-9 “Pasivo, Provisiones, Activos y Pasivos
Contingentes y Compromisos” (“C-9”) que establece entre otros aspectos, mayor precision en conceptos relativos a provisiones, obligaciones
acumuladas y pasivos contingentes, asi como nuevas disposiciones respecto al reconocimiento contable de provisiones, el uso del valor
presente y la redencion de obligaciones cuando ocurre anticipadamente o se sustituye por una nueva emisién. La aplicacién de este nuevo
pronunciamiento no tuvo un impacto significativo en la posicién financiera ni en los resultados de operacién de la Compaififa.

Nota 6. - CUENTAS POR COBRAR.
2003 2002

Clientes Ps. 3,361 Ps. 2,575
Reserva para cuentas incobrables (368) (293)
Documentos por cobrar 627 425
The Coca-Cola Company 255 120
Reclamaciones de seguros 37 23
Préstamos a empleados 29 6
Anticipos de viajes para empleados 28 31
Renta de almacenes 10 14
Otros 306 336

Ps. 4,285 Ps. 3,237

Los cambios en el saldo de la reserva de cuentas incobrables se integran de la siguiente forma:

2003 2002
Saldo inicial Ps. 293 Ps. 235
Adquisicién de Panamco 62 —
Reserva del ejercicio 149 126
Cancelacién de reserva (124) (56)
Actualizacién de saldos iniciales (12) (12)
Saldo final Ps. 368 Ps. 293
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NotAa 7. - INVENTARIOS.
2003 2002
Materias primas Ps. 2,555 Ps. 1,513
Productos terminados 2,333 1,662
Botellas y cajas de FEMSA Cerveza 1,189 1,129
Refacciones 388 336
Anticipos a proveedores 329 325
Produccién en proceso 179 145
Articulos promocionales 24 12
Estimacion de inventarios obsoletos (125) (39)
Ps. 6,872 Ps. 5,083
NoTta 8. - PAGOs ANTICIPADOS.
2003 2002
Publicidad y gastos promocionales Ps. 445 Ps. 459
Acuerdos con clientes 78 104
Rentas 45 32
Otros 61 43
Ps. 629 Ps. 638

La aplicacién a resultados por concepto de pagos de publicidad y gastos promocionales en los ejercicios terminados el 31 de diciembre del

2003, 2002 y 2001, fue de Ps. 1,186, Ps. 935, Ps. 949, respectivamente.

NoTta 9. - INVERSION EN ACCIONES.
COMPANIA Tenencia 2003 2002
FEMSA Cerveza:
Labatt-USA LLC (“Labatt-USA") 30.00%  Ps. 162 Ps. 179
Compafiias asociadas de FEMSA Cerveza Varios 115 104
Fideicomiso Rio Blanco (planta tratadora de agua) 33.71% 116 89
Otras Varios 26 22
Coca-Cola FEMSA:
Molson Inc. (“Molson”) 0.74% 236 —
Industria Envasadora de Querétaro, S.A. de C.V. (“IEQSA”) 33.68% 124 70
Complejo Industrial Can, S.A. (“CICAN") 48.10% 51 60
Beta San Miguel, S.A. de C.V. (“Beta San Miguel”) 2.54% 30 —
Tapén Corona de Colombia, S.A. (“Tapéon Corona”) 40.00% 20 —
Otras Varios 9 2
Otras inversiones Varios 50 51
Ps. 939 Ps. 577

La inversidn en acciones de Molson esta registrada a valor de mercado, y se ajusta el valor razonable del forward de acciones contratado
(ver Nota 18B). El valor de mercado de las acciones al 31 de diciembre del 2003, fue de Ps. 310, el ajuste por el valor razonable del
forward fue una pérdida de Ps. 74, con lo que la inversién en acciones ascendid a Ps. 236. La inversidén en acciones de Molson esta

sujeta a una restriccion contractual de dos afos para su venta, la cual expira el 19 de marzo de

[ 2004.
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Nota 10. - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO.

2003 2002
Terrenos Ps. 5,281 Ps. 3,521
Edificios, maquinaria y equipo 60,586 44,299
Depreciacién acumulada (27,041) (19,279)
Inversiones en proceso 1,739 1,507
Botellas y cajas de Coca-Cola FEMSA 947 301
Activos a valor de realizacién 667 791

Ps. 42,179  Ps. 31,140

De acuerdo con un programa de desinversiones, la Compafiia ha identificado activos fijos que no estan en uso, principalmente terrenos,
edificios y equipos. Dichos activos han sido valuados a su valor estimado de realizacion, conforme a los avallos correspondientes y se
integran como sigue:

2003 2002

FEMSA y otros Ps. 327 Ps. 341
FEMSA Cerveza 299 409
FEMSA Empaques 41 41
Ps. 667 Ps. 791

Estos activos fijos registrados a valor estimado de realizacién, se consideran como activos monetarios y se les calcula pérdida por posicién
monetaria, la cual se registra en el resultado del ejercicio.

Nota 11. - OTROS AcCTIVOS.

2003 2002
Acuerdos con clientes Ps. 2,333 Ps. 2,365
Mejoras a propiedades arrendadas 1,613 1,440
Cuentas por cobrar a largo plazo 689 518
Pasivo adicional de las obligaciones laborales (ver Nota 15) 524 296
Publicidad pagada por anticipado a largo plazo 175 26
Saldos fiscales por recuperar (ver Nota 23 B) 217 395
Comisiones sobre financiamientos 174 24
Otros 447 114

Ps. 6,172 Ps. 5,178
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Nota 12. - AcTivos INTANGIBLES Y CREDITO MERCANTIL.
2003 2002
ACTIVOS INTANGIBLES NO AMORTIZABLES:
Coca-Cola FEMSA:
Derechos para producir y distribuir productos de la marca Coca-Cola:
Territorios de Panamco (ver Nota 2) Ps. 33,420 Ps. 272
Buenos Aires, Argentina 190 158
Tapachula, Chiapas 111 111
FEMSA Cerveza:
Derechos de distribucién 120 —
FEMSA:
Marca Mundet 146 146
ACTIVOS INTANGIBLES AMORTIZABLES:
Crédito mercantil:
Adquisicién del interés minoritario de FEMSA 191 205
Otros activos intangibles:
Gastos por implementacién del Sistema Integral de Negocio (ERP) 550 333
Gastos por inicio de actividades 156 88
Ps. 34,884 Ps. 1,313

El monto que se reconocera en los resultados por amortizacién del crédito mercantil por la adquisicion del interés minoritario de FEMSA se

estima en Ps. 14 por afo, y la conciliacién del saldo es la siguiente:

2003 2002
Inversion original Ps. 264  Ps. 264
Amortizacién acumulada al inicio del ejercicio (59) (45)
Amortizacién del ejercicio (14) (14)
Amortizacién acumulada al final del ejercicio (73) (59)
Saldo final al 31 de diciembre del 2003 Ps. 191 Ps. 205
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NoTtA 13. - SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS Y COMPANiIAS ASOCIADAS.
Los estados consolidados de situacién financiera y de resultados incluyen los siguientes saldos y operaciones con partes relacionadas y

compafiias asociadas:

SALDOS 2003 2002
Activos (cuentas por cobrar) Ps. 769  Ps. 650
Pasivos (proveedores y otros pasivos) 773 339
Deuda a largo plazo con BBVA Bancomer, S.A. V) 4,054 1,523
OPERACIONES 2003 2002 2001
Ingresos:
Ventas y otros ingresos a compafiias asociadas de FEMSA Cerveza Ps. 1,736 Ps. 1,675 Ps. 1,102
Venta de lata a IEQSA 339 369 409
Productos financieros 75 115 105
Egresos:
Compras de concentrado a The Coca-Cola Company 5,614 2,725 2,806
Compras a Grupo Industrial BIMBO, S.A. de C.V. 584 479 398
Compras de productos enlatados a IEQSA y CICAN 282 259 604
Compras de azlicar a Beta San Miguel 221 — —
Compras de hermetapas 46 — —
Primas de seguros ¥ 147 158 86
Servicios pagados a Labatt 126 119 127
Gastos financieros 47 7 25
Otros Ps. 141 Ps. 164 Ps. 169
(1) Existen miembros comunes en los Consejos de Administracion.
NoTta 14. - SALDOS Y OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA.
Los activos, pasivos y transacciones en monedas extranjeras distintos a la moneda funcional de cada unidad reportada convertidos a
délares, son los siguientes:
Tipo de
SALDOS Cambio Aplicable Corto Plazo Largo Plazo Total
Diciembre 31, 2003: Activos 11.235 $ 65 $ 10 $ 75
Pasivos 277 433 710
Diciembre 31, 2002: Activos 10.459 $ 638 $ 19 $ 657
Pasivos 389 652 1,041
(1) Pesos por ddlar americano.
OPERACIONES 2003 2002 2001
Ingresos $ 225 $ 217 $ 204
Egresos:
Compra de materia prima 195 229 201
Asistencia técnica 17 32 44
Intereses y otros 255 245 177
$ 467 $ 506 $ 422

Al 9 de febrero del 2004, fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, el tipo de cambio es de 11.120 pesos por
ddlar y la posicion en moneda extranjera es similar a la del 31 de diciembre del 2003.
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Nota 15. - OBLIGACIONES LABORALES.

El estudio actuarial para determinar los pasivos del plan de pensiones y jubilaciones, prima de antigiiedad y servicios médicos posteriores al

retiro, asi como el costo del ejercicio, utilizé los siguientes supuestos a largo plazo:

Tasa de Incremento Tasa de retorno

descuento anual de sueldos de la inversién

México 6.0% 2.0% 6.0%

Guatemala 4.5% 1.5% —\n

Nicaragua 4.5% 1.5% —

Costa Rica 4.5% 1.5% 4.5%

Colombia 4.5% 1.5% )

Brasil 4.5% 1.5% 4.5%
Fecha de la medicion Noviembre 2003

(1) No tienen constituido fondo para el pago de obligaciones posteriores al retiro.

Las bases utilizadas para la determinaciéon de la tasa de retorno a largo plazo estan soportadas a través de un analisis histérico de los
rendimientos promedio en términos reales de los Ultimos 30 afos para los Certificados de Tesoreria del Gobierno Federal (“CETES”) y de las
expectativas de retornos a largo plazo para el portafolio de inversién que se maneja actualmente. Las operaciones de Panamé, Venezuela y

Argentina no cuentan con un plan de pensiones y jubilaciones.
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Los saldos de las obligaciones y del fideicomiso, asi como el costo del ejercicio ascendieron a:

2003 2002
Plan de pensiones y jubilaciones:
Obligaciones por personal jubilado Ps. 1,642 Ps. 1,326
Obligaciones por personal activo 1,371 1,046
Obligaciones por beneficios actuales 3,013 2,372
Exceso de la obligacién por beneficios proyectados sobre beneficios actuales 265 217
Obligaciones por beneficios proyectados 3,278 2,589
Fondos del plan de pensiones a valor de mercado (1,671) (1,644)
Obligaciones por beneficios proyectados sin fondear 1,607 945
Obligaciones por servicios pasados por amortizar (364) (384)
Utilidad actuarial por amortizar (237) 48
1,006 609
Pasivo adicional 499 275
Total Ps. 1,505 Ps. 884
Prima de antigliedad:
Obligaciones por personal con antigliedad mayor a 15 afos Ps. 67 Ps. 60
Obligaciones por personal con antigiedad menor a 15 afos 63 48
Obligaciones por beneficios actuales 130 108
Exceso de la obligacién por beneficios proyectados sobre beneficios actuales 16 9
Obligaciones por beneficios proyectados 146 117
Obligaciones por servicios pasados por amortizar (15) (17)
131 100
Pasivo adicional 25 21
Total Ps. 156 Ps. 121
Servicios médicos posteriores al retiro:
Obligaciones por personal jubilado Ps. 199 Ps. 180
Obligaciones por personal activo 222 181
Obligaciones por beneficios actuales 421 361
Fondos de los servicios médicos a valor de mercado (26) (43)
Obligaciones por beneficios actuales sin fondear 395 318
Obligaciones por servicios pasados por amortizar (60) (64)
Pérdida actuarial por amortizar (181) (142)
Total 154 112
Total obligaciones laborales Ps. 1,815 Ps. 1,117
COSTO DEL EJERCICIO 2003 2002 2001
Plan de pensiones y jubilaciones Ps. 163 Ps. 129 Ps. 104
Prima de antigliedad 25 22 21
Servicios médicos posteriores al retiro 42 42 42

Ps. 230  Ps. 193 Ps. 167

Las utilidades o pérdidas actuariales acumuladas fueron generadas por las diferencias en los supuestos utilizados en los calculos actuariales
al principio del ejercicio contra el comportamiento real de dichas variables al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, en algunas compafias el monto de las obligaciones por beneficios proyectados fue inferior al monto

de las obligaciones por beneficios actuales, neta de los activos a valor de mercado, por lo que se reconocié un pasivo adicional que se
registrd contra un activo intangible y se presenta dentro del rubro de otros activos (ver Nota 11).
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Los activos del fideicomiso estan constituidos por fondos de renta fija y variable, valuados a valor de mercado. Al 31 de diciembre del
2003 se encuentran invertidos en los siguientes instrumentos financieros:

2003 2002
Tasa Fija:
Instrumentos bursatiles 34% 16%
Instrumentos bancarios 11% 34%
Instrumentos del Gobierno Federal 30% 30%
Tasa Variable:
Acciones listadas en BMV 25% 20%
100% 100%

La Compania tiene la politica de mantener al menos el 30% de los activos del fideicomiso en instrumentos del Gobierno Federal. Para el
70% restante ha establecido un portafolio objetivo, y estd tomando las decisiones de inversion para cumplir con éste, en la medida que las
condiciones del mercado y de los recursos disponibles lo permiten. El portafolio objetivo replica la composicién en acciones de compafias
mexicanas que tienen en sus portafolios las cinco compafias internacionales mas reconocidas que administran fondos de largo plazo.

En los ejercicios 2003 y 2002, algunas compafiias subsidiarias efectuaron aportaciones a los fondos del plan de pensiones y jubilaciones y
de servicios médicos posteriores al retiro por Ps. 83 y Ps. 68, respectivamente. La Compafiia estima que la aportacion al fondo de
pensiones y jubilaciones y de servicios médicos posteriores al retiro sera de aproximadamente Ps. 90.

En el resultado integral de financiamiento se incluye el costo financiero neto del rendimiento de los activos, correspondiente a las
obligaciones laborales, el cual ascendié a Ps. 85, Ps. 63 y Ps. 50, por los ejercicios 2003, 2002 y 2001, respectivamente.

Nota 16. - PROGRAMA DE BoNoOS.

El programa de bonos para ejecutivos se basa en el cumplimiento de ciertos objetivos establecidos anualmente por la administracién. Los
bonos son registrados en los resultados de operacién del ejercicio correspondiente y son pagados en efectivo al afio siguiente, en términos
del cumplimiento de dichos objetivos.

En 1999 la Companfia instituyé un plan de compensacién a ciertos ejecutivos clave para los siguientes 5 afios, que consiste en un bono
anual en acciones u opciones de FEMSA, de acuerdo con sus responsabilidades en la organizacién y el resultado de su desempenfo. Los
ejecutivos podréan disponer de las acciones u opciones asignadas, segun sea el caso, un afio después de que éstas fueron otorgadas en un
20% anual. El afo 2003, finalizd el programa de 5 afios, por lo que fue el Ultimo afio que se asignaron acciones.
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NoTtAa 17. - PRESTAMOS BANCARIOS Y DOCUMENTOS POR PAGAR.

Los préstamos bancarios y documentos por pagar a corto plazo al 31 de diciembre del 2003 y 2002, consisten principalmente en créditos
revolventes denominados en pesos y délares. La tasa anual promedio ponderada en el 2003 para pesos y délares fue de 6.2% y 2.5%,
respectivamente, y para el 2002 la tasa promedio ponderada para délares fue de 4.8%.

Los préstamos bancarios y documentos por pagar a largo plazo de la Compafiia, son los siguientes:

Tasa de
Interés % ¥ 2003 2002
TASA DE INTERES FIlJA
Délares:
Bono Yankee 7.92 Ps. 5,680 Ps. 2,175
Préstamos bancarios 4.48 1,445 44
Colocacioén Privada 9.40 1,124 1,088
Arrendamiento financiero 5.43 194 —
Pesos:
Documentos 10.23 1,500 —
Préstamos bancarios 11.28 1,000 —
Unidades de inversion (UDIS) 8.65 1,418 —
TASA DE INTERES VARIABLE
Délares:
Préstamos bancarios 2.33 6,246 2,349
Préstamos sindicados 2.39 2,387 —
Crédito Hipotecario 3.70 68 78
Arrendamiento financiero 10.04 32 38
Colocacién privada 8.92 — 2,066
Pesos:
Documentos 6.09 8,500 —
Préstamos bancarios 7.53 5,752 3,265
Pesos Colombianos:
Documentos 10.34 587 —
Deuda a largo plazo 35,933 11,103
Vencimiento a corto plazo del pasivo a largo plazo (2,588) (911)

Ps. 33,345 Ps. 10,192

(1) Tasa de interés nominal promedio ponderada.
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Los vencimientos de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de diciembre del 2003, se integran de la siguiente manera:

Vencimiento a corto plazo del pasivo a largo plazo Ps. 2,588
2005 5,847
2006 11,024
2007 5,931
2008 5,515
2009 en adelante 5,028

Ps. 35,933

Cada compafia subtenedora tiene financiamientos de diferentes instituciones con diferentes restricciones y condiciones que consisten
principalmente en niveles maximos de capitalizacién y apalancamiento, capital contable minimo consolidado y razones de cobertura de
deuda e intereses. Al 31 de diciembre del 2003, las compafias cumplen con todas las restricciones y condiciones establecidas en sus
contratos de financiamiento.

NotAa 18. - VALOR DE MERCADO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS.

A) DEUDA A LARGO PLAZO:

El valor de mercado de los préstamos bancarios a largo plazo y de los créditos sindicados se basa en el valor de los flujos descontados. La
tasa de descuento se estima utilizando las tasas actuales ofrecidas para deudas con montos y vencimientos similares. El valor de mercado
de los documentos por pagar a largo plazo se basa en los precios cotizados en el mercado.

2003 2002
Valor en libros Ps. 33,345 Ps. 10,192
Valor de mercado 33,516 10,744

B) FORWARD PARA LA COMPRA DE ACCIONES:

Como se menciona en la nota 9, durante el 2002, una subsidiaria de Coca-Cola FEMSA contratd un forward para compra de acciones que
expira en marzo del 2004, sobre las acciones de Molson con un valor de referencia de Ps. 203. Al 31 de diciembre del 2003, la inversién
en acciones de Molson esté registrada a su valor razonable, el cual implicé el reconocimiento de una pérdida en el valor de las acciones de
Molson generada por el forward de Ps. 74.

C) SWAPS DE TASA DE INTERES:

La Compania tiene firmados contratos denominados swap de tasa de interés, con la finalidad de administrar el riesgo de las tasas de interés
de sus créditos, a través de los cuales paga importes calculados con base en tasas de interés fijas y recibe importes calculados con base en
tasas de interés variables. Adicionalmente, la Compafiia tiene contratos de opciones de venta de tasas de interés como complemento a los
contratos swap, por los cuales recibié una prima. El efecto neto del periodo se registré en el gasto financiero y ascendié a Ps. 116y

Ps. 38, en el 2003 y 2002, respectivamente.

El valor de mercado se estima con base en los precios cotizados en el mercado para dar por terminados dichos contratos a la fecha de
cierre del ejercicio.

Los contratos vigentes a la fecha de los presentes estados financieros se presentan a continuacion:

Valor de Valor de
FECHA DE VENCIMIENTO Referencia Mercado
2004 Ps. 281 Ps. (6)
2006 4,747 (141)
2007 1,500 (62)
2008 7,184 (121)
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D) OPCIONES PARA COMPRA DE MONEDAS EXTRANJERAS:

Al 31 de diciembre del 2003, la Compafiia tiene un contrato forward para compra de euros con un valor de referencia de 6 millones de
euros, lo anterior con el objetivo de cubrir el riesgo cambiario entre el dblar y el euro para la adquisicién de maquinaria. El valor de
mercado se estima con base en la cotizacién en el mercado para dar por terminado dicho contrato a la fecha de cierre del ejercicio, el cual
representd una utilidad de Ps. 17. El efecto neto de los contratos que se liquidaron durante los ejercicios 2003 y 2002, fue una utilidad
cambiaria de Ps. 3 y Ps. 8, respectivamente. Adicionalmente, durante el ejercicio se liquidaron varios contratos para garantizar la compra
de dolares, en relaciéon con la adquisiciéon de Panamco, los cuales generaron una pérdida cambiaria de Ps. 294.

E) CONTRATOS DE PRECIO DE MATERIAS PRIMAS:

La Compania tiene contratados diversos instrumentos derivados para cubrir las variaciones en el precio de ciertas materias primas. El
resultado neto de dichos contratos fue una pérdida de Ps. 19 y Ps. 18 al 31 de diciembre del 2003 y 2002, respectivamente, la cual se
registrd en los resultados de operacion del ejercicio.

El valor de mercado se estima con base en los precios cotizados en el mercado para dar por terminados los contratos a la fecha de cierre
del ejercicio. Al 31 de diciembre del 2003, la Compafifa tiene contratados instrumentos derivados con fechas de vencimiento durante
2004 y 2005, por un total a valor de referencia de Ps. 703 y el valor de mercado es un costo de Ps. 53.

Nota 19. - INTERES MINORITARIO EN SUBSIDIARIAS CONSOLIDADAS.
2003 2002
FEMSA Cerveza Ps. 5,236 Ps. 5,539
Coca-Cola FEMSA 12,462 4,735
Ps. 17,698 Ps. 10,274
NoTta 20. - CAPITAL CONTABLE.

Al 31 de diciembre del 2003, el capital social de FEMSA esta representado por 5,297,310,450 acciones ordinarias nominativas, sin
expresion de valor nominal y con cldusula de admisién de extranjeros. El capital fijo asciende a Ps. 300 (valor nominal) y el capital
variable no debe exceder de 10 veces el capital social minimo fijo.

Las caracteristicas de las acciones ordinarias son las siguientes:

* Acciones serie “B” de voto sin restriccién, que en todo tiempo deberan representar por lo menos el 51% del capital social.

* Acciones serie “L" de voto limitado, que podréan representar hasta el 25% del capital social.

» Acciones serie “D” de voto limitado, en forma individual o conjuntamente con las acciones serie “L”", podran representar hasta el 49%
del capital.

Las acciones serie “D” estan divididas en:

* Acciones subserie “D-L", las cuales podran representar hasta un 25% de la serie “D”.

* Acciones subserie “D-B”, las cuales podran representar el resto de las acciones serie “D” en circulacion.

* Las acciones serie “D”, tienen un dividendo no acumulativo de un 125% del dividendo asignado a las acciones serie “B”.

Las acciones series “B” y “D” estén integradas en unidades vinculadas de la siguiente forma:

* Unidades “B”, que amparan cada una, cinco acciones serie “B”, las cuales cotizan en la BMV.

¢ Unidades vinculadas “BD”, que cada una ampara, una accién serie “B”, dos acciones subserie “D-B” y dos acciones subserie “D-L", las
cuales cotizan en BMV y NYSE.

¢ Las unidades vinculadas seran desvinculadas en mayo del 2008, término de 10 afios contados a partir de su primera emision. Las
acciones subserie “D-B”, seran convertidas en acciones serie “B” y las acciones subserie “D-L", en acciones serie “L".
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Al 31 de diciembre del 2003, el capital social de FEMSA se integra de la siguiente forma:

Unidades Unidades

Vinculadas “B” Vinculadas “BD” Total

Unidades 419,569,500 639,892,590 1,059,462,090
Acciones

Serie “B” 2,097,847,500 639,892,590 2,737,740,090

Serie “D” — 2,5659,570,360 2,559,570,360

Subserie “D-B” — 1,279,785,180 1,279,785,180

Subserie “D-1” — 1,279,785,180 1,279,785,180

Total acciones 2,097,847,500  3,199,462,950 5,297,310,450

La actualizacion del capital por inflacion se presenta distribuida en cada una de las cuentas del capital que le dio origen y se integra de la
siguiente manera:

Saldo Saldo

Histdrico Actualizacion Actualizado

Capital social Ps. 2,649 Ps. 1,594 Ps. 4,243
Prima en suscripcién de acciones 7,577 4,483 12,060
Utilidades retenidas 14,634 816 15,450
Utilidad neta del ejercicio 3,009 84 3,093

La utilidad neta de la Compariia esta sujeta a la disposicién legal que requiere que el 5% de la utilidad neta de cada ejercicio sea
traspasada a la reserva legal, hasta que ésta sea igual al 20% del capital social a valor nominal. Esta reserva no es susceptible de
distribuirse a los accionistas durante la existencia de la Compania, excepto en la forma de dividendos en acciones. Al 31 de diciembre
del 2003, la reserva legal de FEMSA asciende a Ps. 468 (valor nominal).

Las utilidades retenidas y otras reservas que se distribuyan como dividendos, asi como los efectos que se deriven de reducciones de capital
estan gravados para efectos de ISR de acuerdo a la tasa vigente, excepto por el capital social aportado actualizado y si dichas distribuciones
provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta Consolidada (“CUFIN"). De 1999 al 2001, se permitia diferir el pago del impuesto, en un
3% para 1999 y un 5% para los ejercicios 2000 y 2001, hasta la fecha en que se repartieran dividendos de dicha utilidad. Para tales
efectos se constituyé la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta Consolidada Reinvertida (“CUFINRE”), misma que al igual que la CUFIN representa
las utilidades que ya pagaron impuestos. A partir del afio 2002, se eliminé el derecho de diferir el pago de impuestos.

Los dividendos que se distribuyan en exceso de estas cuentas causaran el ISR sobre una base piramidada con la tasa vigente. A partir del
2003, este impuesto sélo podré ser acreditado contra el ISR del afio en el cual los dividendos sean pagados y en los dos siguientes afios
contra el ISR y los pagos provisionales.

Al 31 de diciembre del 2003, los saldos de CUFIN y de CUFINRE ascendieron a Ps. 10,632 y Ps. 2,694, respectivamente, y el saldo del
pago diferido de impuestos es de Ps. 207.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 11 de marzo del 2003, se acordd distribuir un dividendo de 0.06700
(valor nominal) pesos por accion serie “B” y 0.08375 (valor nominal) pesos por accién serie “D”. Ademas se acorddé un monto maximo de
Ps. 3,000, que podra destinarse a la compra de acciones propias.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de FEMSA Cerveza, celebrada el 10 de marzo del 2003, los accionistas aprobaron un

dividendo de Ps. 2,206, el cual se pagd en marzo y mayo del 2003. El dividendo pagado al interés minoritario de Ps. 662, esté
presentado como una reduccion en el interés minoritario en el estado de variaciones en las cuentas de capital contable.
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Desde octubre del 2000 a enero del 2001, la Compafifa recompréd acciones. Las acciones recompradas se registraron en el capital contable
disminuyendo el capital social por el monto del valor teérico nominal y la diferencia se aplicé a la reserva para recompra de acciones propias,
dentro de la cuenta de utilidades retenidas. Las acciones recompradas fueron retiradas y se presentan a continuacion:

Millones Capital Utilidades
de Acciones Social Retenidas Total
Al 31 de diciembre del 2000 33.7 Ps. 20 Ps. 246 Ps. 266
Del 4 de enero al 16 de enero del 2001 10.3 6 65 71
Total 44.0 Ps. 26 Ps. 311 Ps. 337

Nota 21. - UTiLIDAD MAYORITARIA POR ACCION.

Representa la utilidad neta mayoritaria del ejercicio correspondiente a cada accién del capital social de la Companfiia, calculada con el
promedio ponderado de las acciones en circulacion durante el ejercicio. Ademas se presenta la distribucion de las utilidades de acuerdo al
derecho de dividendos que tienen las distintas series de acciones.

A continuacion se presenta el calculo del nimero de acciones promedio ponderado y la distribucién de utilidades por serie:

Millones de Acciones

Serie “B” Serie “D”
Promedio Promedio

Ndmero Ponderado Ndmero Ponderado
Al 31 de diciembre del 2001 2,737.70 2,737.80 2,559.60 2,559.80
Al 31 de diciembre del 2002 y 2003 2,737.70 2,737.70 2,559.60 2,559.60
Derecho de dividendos 1.00 1.25
Distribucioén de utilidades: 2001, 2002 y 2003 46.11% 53.89%
Nota 22. - ENTORNO FiIScCAL.
A) ISR:

El ISR se calcula sobre un resultado fiscal, el cual difiere de la utilidad contable principalmente por el tratamiento del resultado integral de
financiamiento, las provisiones por obligaciones laborales, la depreciacion y otras provisiones contables. En el caso de México, adicionalmente
difiere por la deduccion de inventarios. Las pérdidas fiscales de cualquier afio pueden ser aplicadas en periodos futuros contra utilidades fiscales.

Las tasas fiscales aplicables en el afio 2003 en los paises en donde opera la Compafia y el periodo en el cual pueden ser aplicadas las
pérdidas fiscales, se mencionan a continuacion:

Meéxico Guatemala Nicaragua Costa Rica Panama Venezuela Colombia Brasil Argentina

Tasa fiscal 34.0% 31.0% 30.0% 30.0% 30.0% 34.0% 38.5% 34.0% 35.0%
Vigencia de las pérdidas

fiscales 10 N/A 3 3 5 3 5-8 — 5

Hasta el afo 2002, en México el ISR se causd a una tasa impositiva del 35% aplicable al resultado fiscal de la Compafiia. A partir del
2003, la tasa se reducira en un punto porcentual por afio hasta llegar a un 32% en el 2005. Por lo tanto, la tasa de impuesto aplicable a
México durante el 2003 fue de 34%.

En Guatemala, las pérdidas fiscales pueden aplicarse solamente por compafiias de reciente creacion (no aplicable para la Compania).
Asimismo en Colombia, las pérdidas fiscales generadas antes del 31 de diciembre del 2002, expiran en un periodo de 5 afios, mientras
que las pérdidas fiscales generadas después del 1 de enero del 2003, seran aplicadas en un periodo de 8 afios, limitadas a un 25% de la
utilidad gravable del ejercicio. En Brasil, las pérdidas fiscales no expiran, pueden ser aplicadas en periodos futuros en forma indefinida, sin
embargo, se limita su aplicaciéon a un 30% de la utilidad gravable del ejercicio.

68 FEMSA 2003



Notas a los Estados Financieros Consolidados

B) IMPUESTO AL ACTIVO:
Las operaciones en México, Guatemala, Nicaragua, Venezuela, Colombia, y Argentina, estan sujetas a la ley del impuesto al activo.

El impuesto al activo en México se causa a razon del 1.8% anual sobre el promedio neto de la mayoria de los activos a valores fiscales
menos ciertos pasivos. El impuesto al activo se paga Unicamente por el monto en que exceda al ISR del ejercicio. Cuando en el ejercicio
resulte pago de impuesto al activo, se podra acreditar contra éste el importe en que el ISR excedié al impuesto al activo de los tres afios
anteriores. Adicionalmente, dicho pago es recuperable en forma actualizada en la medida en que el ISR exceda al impuesto al activo en los
10 ejercicios siguientes.

En Guatemala existe el Impuesto Minimo Alternativo (“IEMA”) equivalente al 2.25% de los ingresos del afio anterior o el 3.5% del total de
los activos al inicio del afio. EI [EMA Unicamente es pagado cuando excede el ISR del ejercicio. Si en algln afio se efectuara un pago del
IEMA, el monto pagado puede ser acreditado contra el exceso del ISR sobre el IEMA en el ano siguiente. El 2 de febrero del 2004, este
impuesto fue declarado inconstitucional en Guatemala, desconociéndose el efecto favorable que pudiese tener en la Compariia el IEMA
pagado en los ejercicios anteriores.

En Nicaragua el impuesto al activo resulta de aplicar la tasa del 1% al total de los activos al final del afio, Unicamente es pagado cuando
excede el ISR del ejercicio. Si en algin afio se efectuara un pago de impuesto al activo, este pago sera definitivo y no podré ser acreditado
contra el excedente del ISR en los afios subsecuentes.

En Venezuela, el impuesto al activo resulta de aplicar la tasa del 1% al promedio neto entre los activos no monetarios ajustados por la
inflacion y los activos monetarios devaluados por la inflacién. El impuesto al activo se paga Unicamente por el monto en que exceda al ISR
del ejercicio. El pago de este impuesto es recuperable en los préximos tres afos.

En Colombia, el impuesto al activo resulta de aplicar la tasa del 6% al neto de los activos fiscales al inicio del afo. EI impuesto al activo
Unicamente es pagado cuando excede el ISR del ejercicio. Si en los afios del 2001 o 2002 se efectu6é un pago de impuesto al activo, el
monto pagado puede ser acreditado contra el excedente del ISR sobre el impuesto al activo en los siguientes tres afios. Si el pago fue
efectuado en el 2003 el monto pagado puede ser acreditado en los proximos cinco afos.

Las leyes fiscales en Argentina establecieron el Impuesto a las Ganancias Minimas Presuntas (“IGMP”) que resulta de aplicar el 1% sobre
ciertos activos productivos y se paga Unicamente por el monto en que exceda al ISR del ejercicio. El pago de este impuesto es acreditable
contra el exceso del ISR sobre el IGMP en los préximos 10 afos.

C) PTU:

La PTU es aplicable para México y Venezuela. En México se determina aplicando la tasa del 10% a la utilidad fiscal de cada una de las
subsidiarias, excepto por considerar la depreciacién histérica en lugar de la depreciacién actualizada, la fluctuacién cambiaria exigible y no
considerar algunos de los otros efectos de la inflacion. En Venezuela, se determina aplicando un 15% a la utilidad después de impuestos.
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D) ISR Y PTU DIFERIDOS:
Las diferencias temporales que generaron pasivos (activos) por ISR diferido son las siguientes:

ISR DIFERIDO 2003 2002
Reservas para cuentas incobrables Ps. (149) Ps. (100)
Inventarios 1,843 1,506
Pagos anticipados 127 58
Propiedades, planta y equipo 4,432 3,571
Inversion en acciones 175 11
Cargos diferidos (188) (131)
Plan de pensiones (261) (207)
Prima de antigiiedad (43) (34)
Servicios médicos (51) (38)
Impuesto al activo por recuperar (79) (81)
Pérdidas fiscales por amortizar (424) (119)
Otras reservas (1,541) (261)
Ps. 3,841 Ps. 4,175

Los cambios en el saldo de ISR diferido en el ejercicio son los siguientes:
2003 2002
Saldo inicial Ps. 4,175 Ps. 4,124
Saldo adquirido de Panamco (934) —
Ganancia por posicién monetaria 27 20
Provision del ejercicio 542 143
Cambio en la tasa impositiva de ISR (68) (137)
Resultado por tenencia de activos no monetarios 99 25
Saldo final Ps. 3,841 Ps. 4,175

Al 31 de diciembre del 2003, no existen diferencias temporales significativas no recurrentes entre la utilidad neta del ejercicio y la utilidad
fiscal gravable para PTU sobre las cuales se pueda presumir razonablemente que van a provocar un beneficio o un pasivo, por lo que no se

registrd provision alguna por PTU diferida.

E) PROVISION DE IMPUESTOS SOBRE LA RENTA, AL ACTIVO Y PTU:

2003 2002 2001

ISR causado Ps. 2,484 Ps. 3,409 Ps. 2,850
Impuesto al activo 46 35 29
ISR diferido 542 143 149
Cambio en la tasa impositiva de ISR (68) (137) (262)
3,004 3,450 2,766

PTU 374 322 303
PTU diferida = (8) —
Ps. 3,378 Ps. 3,764 Ps. 3,069
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F) PERDIDAS FISCALES POR AMORTIZAR E IMPUESTO AL ACTIVO POR RECUPERAR:
Al 31 de diciembre del 2003, México, Venezuela y Brasil tenfan perdidas fiscales por amortizar y/o impuesto al activo por recuperar.

Las fechas en que expiran las pérdidas fiscales se presentan a continuacion:

Pérdidas Impuesto al

3 Fiscales Activo por
ANO por Amortizar Recuperar
2004 Ps. 1 Ps. 24
2005 434 41
2006 2 23
2007 24 6
2008 28 8
2009 20 2
2010 1,629 3
2011 43 5
2012 242 14
2013 915 19
Ps. 3,338 Ps. 145

Debido a la incertidumbre en la realizacién de ciertas pérdidas fiscales, al 31 de diciembre del 2003 no se incluyd en la base del impuesto
diferido un monto de Ps. 1,275.

G) CONCILIACION DE LA TASA IMPOSITIVA DE MEXICO A LA TASA DE IMPUESTO EFECTIVA CONSOLIDADA:

2003 2002 2001
Tasa impositiva de ISR en México 34% 35% 35%
Diferencia entre ganancia por posicion monetaria y el ajuste por inflacion fiscal 1 — —
Gastos no deducibles 4 3 2
Deterioro del valor del crédito mercantil en Coca-Cola FEMSA Buenos Aires — 2 —
Efecto por cambio en tasa (1) (1) (3)
Otros (1) 1 (1)
Tasa efectiva de ISR consolidada 37% 40% 33%
NoTtAa 23. - CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS.

A) JUICIOS RESUELTOS:

* Durante el 2002 y 2003, Coca-Cola FEMSA inici6 una demanda de amparo con relacion al Impuesto Especial sobre Produccién y
Servicios sobre los inventarios de productos elaborados con alta fructuosa, asi como al Impuesto Especial sobre Produccién y Servicios
aplicable a refrescos dietéticos y agua mineral. En noviembre del 2003, la Compafiia obtuvo una resolucion favorable sobre el juicio del
2002, con lo cual la Compafifa registré una cuenta por cobrar de Ps. 247, relativa a 2003 y 2002.

e El 29 de abril del 2002, una subsidiaria de FEMSA Cerveza presentd una demanda en contra de algunas afiliadas de Labatt para evitar
la integracion de las marcas de cerveza de Beck’s North America al portafolio de distribucion de cerveza de Labatt-USA. La subsidiaria
de FEMSA Cerveza obtuvo una orden judicial preliminar evitando la integracién emitida por el tribunal de primera instancia. Las afiliadas
de Labatt apelaron la decision del tribunal que emitié la orden judicial. EI 7 de agosto del 2003, la segunda instancia sostuvo la
decisién emitida por el tribunal de distrito. EI 10 de octubre del 2003, se obtuvo una restriccién permanente de incluir las marcas de
cerveza de Beck’s North America, en el portafolio de Labatt.

* En el ejercicio de 1998, con motivo de la actualizacién del ajuste por el incremento a la tenencia accionaria a las pérdidas fiscales de las
companias subsidiarias, se determind un monto por recuperar de Ps. 161, del cual la autoridad fiscal negd su devolucion. La Compafiia
interpuso contra esta resolucion el medio de defensa correspondiente y el pasado 14 de julio del 2003, dicho juicio fue resuelto a favor
de la Compaifiia.
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B) JUICIOS PENDIENTES DE RESOLUCION:

En los ejercicios de 1998 y 1999, derivado de los ajustes en el IMPAC consolidado por el incremento en la tenencia accionaria en las
compafias subsidiarias, se determiné un saldo a favor por este concepto y se solicitd su devolucion. Se obtuvo resolucién desfavorable
por parte de la autoridad fiscal, contra la cual la Compafiia interpuso el medio de defensa correspondiente. Dado que en opinién de los
abogados de la Compaiiia es probable que se obtenga una resolucién favorable, la Compafiia en 1999 registrd una cuenta por cobrar
con crédito a resultados. Al 31 de diciembre del 2003, la cuenta por cobrar asciende a Ps. 217 y se presentan en la cuenta de otros
activos.

La SHCP determiné créditos fiscales a cargo de FEMSA Cerveza en relacion con ventas de exportacion a paises de baja imposicién fiscal,
por los afios de 1998 y 1999. A este respecto, se interpusieron los medios de defensa presentando la documentacién correspondiente.

A la fecha, las autoridades no han resuelto esta situacién y los abogados de la Compafiia consideran que es probable que se obtenga una
resolucién favorable.

Durante el 2000, la Comision Federal de Competencia en México (“la Comisién”) inicié una investigacién sobre las practicas de venta de
los embotelladores de Coca-Cola. En el 2002, la Comision considerd que los embotelladores de Coca-Cola se involucraron en practicas
monopdlicas en relacién con los acuerdos de exclusividad y les ordend a abstenerse de realizar acuerdos de exclusividad con detallistas,
ante lo cual la Compafia, junto con otros embotelladores de Coca-Cola, apelaron esta decisién. La Compafifa y sus asesores legales
consideran que es probable que se obtenga una resolucién favorable en contra de la Comisién.

Durante el 2001, la Comision para Promover la Competencia en Costa Rica inicié una investigacion de las practicas de venta de
Coca-Cola y por supuestas practicas monopoélicas, asi como el incremento en la participacién en el mercado a través de contratos de
exclusividad. La Compafiia considera que el resultado de este asunto, no tendra efectos adversos en los estados financieros consolidados.

En 1999 la Compania en Venezuela fue notificada sobre ciertas demandas de caréacter fiscal. Estas demandas tienen un monto
aproximado de $23. La Compania tiene derechos de indemnizacion por parte de los anteriores duefios de Panamco y The Coca-Cola
Company, por una parte sustancial de tales demandas. La Compafia considera que la decisién final no tendréa efectos adversos en los
estados financieros consolidados.

Desde el 2001, la Compaiifa en Venezuela tiene demandas de los anteriores distribuidores por un monto aproximado de $31. La
Companfia considera, basada en las decisiones emitidas por la Suprema Corte a este tipo de demandas y en analisis de cada caso en
particular, que estas demandas no tiene las suficientes bases legales.

Durante el 2001, un sindicato obrero de Colombia presentd una demanda contra de la Compafiia y The Coca-Cola Company, ante la
Corte Distrital de los Estados Unidos de América para el Distrito Sur del Estado de Florida, por la realizacién de acciones injustas en
contra del sindicato y sus miembros, por un monto aproximado de $500. La Compafiia ha presentado una propuesta para descartar la
demanda por falta de contenido vy jurisdiccion, dado que considera que ésta no tiene las suficientes bases legales. La Compafia ha
recibido propuestas para resolver la demanda, pero no ha llegado a ningln acuerdo.

La Compafia también tiene otras contingencias negativas, por las cuales ha registrado reservas por aquellas que considere probable que
el resultado seré desfavorable. El detalle de tales contingencias no ha sido revelado, ya que la Compafiia considera que revelarlas podria
traer un impacto negativo en su posicién legal.

Otros procedimientos legales en contra o que involucran a la Compafia y sus subsidiarias estan pendientes, los cuales son incidentales
para la conduccion de sus negocios. La Compafia considera que la resolucién final de dichos procedimientos no tendré efectos adversos
en los estados financieros consolidados.
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C) COMPROMISOS:

Al 31 de diciembre del 2003, la Compafiia tiene los siguientes compromisos contractuales:

e En ddlares, para el arrendamiento de maquinaria y equipo de produccion, equipo de distribucion y equipo de computo.
* En pesos, para el arrendamiento de terrenos para la operacién de FEMSA Comercio.

Los plazos de vencimiento son variables y se integran de la siguiente forma:

2004 $ 37 Ps. 437
2005 32 422
2006 25 408
2007 19 394
2008 14 381
2009 13 368
2010 12 353
2011 al 2020 12 2,227

El gasto por rentas de los contratos de arrendamiento puro cargado en resultados fue de aproximadamente Ps. 681, Ps. 481 y Ps. 462
para los ejercicios terminados el 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001, respectivamente.
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NoTtAa 24. -
La informacién relevante de las subsidiarias de FEMSA, que representan sus diferentes segmentos, se presenta a continuacién:

INFORMACION POR SEGMENTOS.

A) POR UNIDAD DE NEGOCIO

INGRESOS TOTALES 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 35,729 Ps. 18,668 Ps. 17,773
FEMSA Cerveza 21,924 21,642 21,529
FEMSA Empaques 7,352 6,862 6,840
FEMSA Comercio 16,601 13,247 11,160
Otros 3,843 3,559 3,176
Eliminaciones (9,558) (8,583) (8,013)

Ps. 75,891 Ps. 55,395 Ps. 52,465
UTILIDAD DE OPERACION 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 6,710 Ps. 4,627 Ps. 4,057
FEMSA Cerveza V! 3,586 3,687 3,458
FEMSA Empaques 988 941 890
FEMSA Comercio 694 506 309
Otros 1,951 1,099 890
Eliminaciones (1,815) (982) (702)

Ps. 12,114 Ps. 9,878 Ps. 8,902
DEPRECIACION 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 1,480 Ps. 959 Ps. 987
FEMSA Cerveza 1,175 1,158 1,030
FEMSA Empaques 301 272 256
FEMSA Comercio 131 94 84
Otros 39 40 49

Ps. 3,126 Ps. 2,523 Ps. 2,406
AMORTIZACION Y OTROS VIRTUALES ¥ 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 531 Ps. 211 Ps. 149
FEMSA Cerveza 1,237 1,187 1,114
FEMSA Empaques 156 67 169
FEMSA Comercio 312 158 139
Otros 220 316 (88)

Ps. 2,456 Ps. 1,939 Ps. 1,483
DETERIORO EN EL VALOR DE LOS ACTIVOS DE LARGO PLAZO 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. — Ps. 457 Ps. —
FEMSA Cerveza 790 168 145

Ps. 790 Ps. 625 Ps. 145

(1) Incluye el método de participacién en companias asociadas por Ps. 30, Ps. 87, Ps. 34, respectivamente.

(2) Excluye cargos virtuales de los activos y pasivos circulantes.
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GASTO FINANCIERO 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 1,551 Ps. 348 Ps. 343
FEMSA Cerveza 649 323 323
FEMSA Empaques 201 261 454
FEMSA Comercio 150 107 104
Otros 113 94 95
Eliminaciones (124) (190) (334)
Ps. 2,540 Ps. 943 Ps. 985

PRODUCTO FINANCIERO 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 227 Ps. 264 Ps. 288
FEMSA Cerveza 210 90 80
FEMSA Empaques 21 27 55
FEMSA Comercio 57 26 25
Otros 304 248 383
Eliminaciones (124) (190) (334)
Ps. 695 Ps. 465 Ps. 497

ISR E IMPUESTO AL ACTIVO 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 1,436 Ps. 1,776 Ps. 1,392
FEMSA Cerveza 863 1,204 918
FEMSA Empaques 240 135 242
FEMSA Comercio 268 175 130
Otros 197 160 84
Ps. 3,004 Ps. 3,450 Ps. 2,766

INVERSIONES EN ACTIVO FlJO 2003 2002 2001
Coca-Cola FEMSA Ps. 1,910 Ps. 1,410 Ps. 779
FEMSA Cerveza 3,246 3,292 3,674
FEMSA Empaques 376 255 95
FEMSA Comercio 1,210 857 638
Otros 47 (34) 124
Ps. 6,789 Ps. 5,780 Ps. 5,310

ACTIVOS DE LARGO PLAZO 2003 2002
Coca-Cola FEMSA Ps. 53,346 Ps. 8,722
FEMSA Cerveza 20,910 20,449
FEMSA Empaques 4,427 4,178
FEMSA Comercio 3,870 3,018
Otros 9,811 7,861
Eliminaciones (8,190) (6,020)
Ps. 84,174 Ps. 38,208
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TOTAL ACTIVOS 2003 2002
Coca-Cola FEMSA Ps. 61,420 Ps. 17,087
FEMSA Cerveza 28,936 29,546
FEMSA Empaques 7,168 6,485
FEMSA Comercio 6,137 5,602
Otros 16,632 12,579
Eliminaciones (15,959) (8,639)
Ps. 104,334 Ps. 62,660
B) POR AREA GEOGRAFICA:
INGRESOS TOTALES 2003 2002 2001
México Ps. 64,185 Ps. 53,571 Ps. 50,477
Argentina 2,077 1,824 1,988
Brasil 2,797 — —
Venezuela 2,544 — —
Colombia 2,319 — —
Centroamérica ¥ 2,187 — —
Eliminaciones (218) — —
Ps. 75,891 Ps. 55,395 Ps. 52,465
INVERSIONES EN ACTIVO FlJO 2003 2002 2001
México Ps. 6,559 Ps. 5,700 Ps. 5,277
Argentina 105 80 33
Brasil 166 — —
Venezuela 45 — —
Colombia 1 — —
Centroamérica "’ (87) — —
Ps. 6,789 Ps. 5,780 Ps. 5,310
ACTIVOS DE LARGO PLAZO 2003 2002
México Ps. 77,134 Ps. 37,749
Argentina 1,226 1,061
Brasil 3,370 —
Venezuela 2,886 —
Colombia 4,866 —
Centroamérica” 4,762 —
Eliminaciones (10,070) (602)
Ps. 84,174 Ps. 38,208
TOTAL ACTIVOS 2003 2002
México Ps. 95,715 Ps. 61,837
Argentina 1,631 1,425
Brasil 4,520 —
Venezuela 3,669 —
Colombia 6,688 —
Centroamérica ¥ 5,656 —
Eliminaciones (13,545) (602)
Ps. 104,334 Ps. 62,660

(1) Incluye Costa Rica, Guatemala, Nicaragua y Panama.
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NoTtAa 25. - DIFERENCIAS ENTRE LOS PCGA MEexicanos Y Los US GAAP.

Los estados financieros consolidados de la Compafiia estan preparados de acuerdo a PCGA mexicanos, los cuales difieren en ciertos
aspectos importantes de los US GAAP. La Nota 26 presenta la conciliacion entre PCGA mexicanos y los US GAAP de la utilidad neta
mayoritaria, el capital contable mayoritario y la utilidad neta integral mayoritaria. Estas conciliaciones no incluyen la reversién de los efectos
de la inflacion requeridos por los PCGA mexicanos en el Boletin B-10 “Reconocimiento de los Efectos de la Inflacion en la Informacion
Financiera”.

La aplicacién de este boletin a los estados financieros representa una medicién integral de los efectos por cambios en el nivel general de
precios en la economia mexicana, por lo que se considera una presentacion mas adecuada que la de los estados financieros preparados
sobre bases histéricas, tanto para efectos de los PCGA mexicanos como para US GAAP.

Las principales diferencias entre PCGA mexicanos y US GAAP, que tienen un efecto en los estados financieros consolidados de la
Compania, se describen a continuacion:

A) ACTUALIZACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE EJERCICIOS ANTERIORES:

Como se explica en la Nota 5 A), de acuerdo a PCGA mexicanos, la informacion financiera de ejercicios anteriores de subsidiarias
mexicanas se actualiza utilizando factores derivados de inflacion y la informacioén relativa a subsidiarias en el extranjero, se actualiza
utilizando el indice de inflacion del pais de origen de la subsidiaria y posteriormente se convierte a pesos mexicanos utilizando el tipo de
cambio de cierre del ejercicio.

Para US GAAP, la Compaiifa aplica las reglas emitidas por The Securities and Exchange Commission, de los Estados Unidos de América
(“SEC™), las cuales requieren que la informacién financiera de ejercicios anteriores se actualice en unidades constantes de la moneda que se
reporta. Para el caso de la Compafiia es el peso mexicano, y las cifras de ejercicios anteriores se actualizan aplicando los factores de inflacion.

Adicionalmente, los ajustes para conciliar a US GAAP de afios anteriores, han sido actualizados con base en la metodologia de la SEC.

B) DIFERENCIAS DE CLASIFICACION:

Algunas partidas requieren una clasificacion diferente en el estado de situacién financiera o en el estado de resultados bajo US GAAP.

Esto incluye:

* Como se explica en la Nota 5 C), para efectos de PCGA mexicanos, los anticipos a proveedores se clasifican como inventarios. Para
efectos de US GAAP son clasificados como pagos anticipados.

» El deterioro del crédito mercantil y otros activos de largo plazo, la ganancia o pérdida en la venta de activos fijos, las indemnizaciones y
la PTU deben ser incluidos en los gastos de operacién para efectos de US GAAP.

C) GASTOS PROMOCIONALES DIFERIDOS:

Como se explica en la Nota 5 D), para efectos de PCGA mexicanos, los gastos promocionales relativos al lanzamiento de nuevos productos
0 presentaciones se registran como pagos anticipados. Para efectos de US GAAP, todos los gastos promocionales se registran en resultados
al momento en que se incurren.

D) GASTOS POR INICIO DE ACTIVIDADES:

Como se explica en la Nota 5 1), de acuerdo con PCGA mexicanos, los gastos por inicio de actividades se capitalizan y amortizan en
resultados bajo el método de linea recta, a partir del inicio de operaciones. De acuerdo con US GAAP, estos gastos son aplicados a los
resultados en la medida en que se incurren.
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E) ACTIVOS INTANGIBLES Y CREDITO MERCANTIL:

Como se explica en la Nota 5 1), bajo PCGA mexicanos, hasta el 2002 todos los activos intangibles se amortizaban en un plazo no mayor
a 20 afos. A partir del 1 de enero del 2003, el Boletin revisado C-8 “Activos Intangibles” entré en vigor y reconoce que ciertos activos
intangibles de vida indefinida no deben ser amortizados. Bajo US GAAP, de acuerdo al nuevo Statement of Financial Accounting Standards
(“SFAS”) No. 142, “Goodwill and Other Intangible Assets” (Crédito Mercantil y Otros Activos Intangibles), que entr6 en vigor el 1o. de enero
del 2002, el crédito mercantil y los activos de vida indefinida no se amortizan pero son sujetos a una valuacion periddica para determinar
su valor razonable. De acuerdo a lo anterior, la amortizacién de activos intangibles fue eliminada para US GAAP en 2002 y en 2003 para
PCGA mexicanos.

A continuacién se presenta la conciliacién entre la utilidad neta y la utilidad por accién bajo US GAAP previamente reportada y los importes
ajustados excluyendo la amortizacién de los activos intangibles y crédito mercantil:

Reportada Amortizacion Ajustada
2003:
Utilidad neta del ejercicio Ps. 3,271 Ps. — Ps. 3,271
Utilidad neta por accion serie “B” 0.551 — 0.551
Utilidad neta por accion serie “D” 0.689 — 0.689
2002:
Utilidad neta del ejercicio Ps. 3,206 Ps. — Ps. 3,206
Utilidad neta por accion serie “B” 0.540 — 0.540
Utilidad neta por accion serie “D” 0.675 — 0.675
2001:
Utilidad neta del ejercicio Ps. 3,305 Ps. 466 Ps. 3,771
Utilidad neta por accion serie “B” 0.557 0.078 0.635
Utilidad neta por accion serie “D” 0.696 0.099 0.795

Como resultado de la adopcién de este boletin, la Compania realizé una valuacion para determinar si existia deterioro en el valor del crédito
mercantil. El resultado de dicha prueba fue que no se requeria el reconocimiento de un ajuste al valor del crédito mercantil. La Companhia
realiza pruebas anuales del valor del crédito mercantil, a menos que ocurran eventos o las circunstancias cambien, de tal forma que
puedan reducir el valor de mercado de una unidad de negocio por debajo de su valor en libros. Como se menciona en la Nota 4, como
resultado de cambios adversos importantes en la economia de Argentina durante el 2002, la Compafiia reconocié el 1 de julio del 2002,
un ajuste al crédito mercantil por la adquisicion de Coca-Cola FEMSA Buenos Aires.

F) ACTUALIZACION DE MAQUINARIA Y EQUIPO DE IMPORTACION:
Como se explica en la Nota 5 G), de acuerdo con PCGA mexicanos, la maquinaria y el equipo de procedencia extranjera han sido
actualizados mediante la aplicacion de la tasa de inflacion del pais de origen y convertidos al tipo de cambio de cierre del ejercicio.

Para US GAAP, la Compania aplica las reglas emitidas por la SEC, las cuales requieren que se actualice la maquinaria y el equipo, tanto de
procedencia nacional como de procedencia extranjera, utilizando factores de inflacién.

G) CAPITALIZACION DEL RESULTADO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO:

De acuerdo con PCGA mexicanos, es opcional capitalizar el costo integral de financiamiento (intereses, fluctuacién cambiaria y posicién
monetaria) generado por créditos contratados para financiar proyectos de inversion y la Compania ha elegido no capitalizar el costo integral
de financiamiento.

De acuerdo con US GAAP, los intereses incurridos durante la construccion de los activos calificados se deben capitalizar como parte del
costo de dichos activos. En la conciliacion de la utilidad neta mayoritaria y el capital contable mayoritario entre PCGA mexicanos y US GAAP,
se incluye una partida por este concepto, la cual se determina aplicando la tasa promedio ponderada de la deuda de la Compafifa al saldo de
inversiones en proceso. Adicionalmente, si el financiamiento es en pesos, al interés determinado bajo el procedimiento anterior se le deduce la
ganancia o pérdida por posicion monetaria asociada a dicha deuda.
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H) INSTRUMENTOS FINANCIEROS:
De acuerdo con PCGA mexicanos, como se menciona en la Nota 5 Q), a partir de enero del 2001 entré en vigor el Boletin C-2
“Instrumentos Financieros”.

De acuerdo con US GAAP, a partir del 2001 entré en vigor el SFAS No. 133 “Accounting for Derivative Instruments and Hedging Activities”
(Tratamiento Contable para Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura), el cual requiere el reconocimiento de todos los instrumentos
financieros derivados en conjunto con la partida cubierta correspondiente a valor de mercado en el estado de situacién financiera, ya sean
activos o pasivos. EI SFAS No. 133 requiere que los cambios en el valor de mercado de los instrumentos financieros derivados sean reconocidos
en los resultados del ejercicio, o en los otros componentes de la utilidad integral, si los instrumentos financieros representan una cobertura
de flujo de efectivo que califica como una cobertura contable.

La Compania para efectos del SFAS No. 133 no designé como cobertura sus instrumentos financieros derivados. El efecto de la valuacion
de los instrumentos financieros derivados contratados antes del 31 de diciembre del 2000, se reconocid en el estado de resultados como
cambio en politica contable bajo US GAAP el 1 de enero del 2001.

De acuerdo con PCGA mexicanos, los contratos de precio de materias primas y contratos de forward para la compra de acciones contratados
por la Compariia (ver Nota 18), han sido clasificados con fines de cobertura y por lo tanto valuados utilizando el mismo criterio de valuacion
aplicado al activo o pasivo cubierto, los cuales se registran en resultados al momento de ser consumidos o pagados. Sin embargo, bajo
US GAAP éstos deben ser valuados a su valor de mercado reconociendo su correspondiente activo o pasivo. Excepto por los contratos
swap de tasa de interés, la relacion de cobertura de los instrumentos financieros no ha sido debidamente documentada como lo requiere
US GAAP, por lo tanto se incluye una partida en conciliacién por este concepto para ajustar la utilidad por la diferencia en el método
de valuacion.

Debido a que los contratos swap de tasa de interés han sido designados como coberturas efectivas de flujo de efectivo, los cambios en su
valor razonable se reconocen directamente en el capital contable.

1) ISR Y PTU DIFERIDOS:
Para efectos de US GAAP, se aplican las reglas establecidas en el SFAS No. 109 “Accounting for Income Taxes” (Reconocimiento del
Impuesto Sobre la Renta), las cuales difieren con respecto a PCGA mexicanos en lo siguiente:

¢ Bajo PCGA mexicanos, los impuestos diferidos se clasifican como no circulantes, mientras que bajo US GAAP se basa en la clasificacion
de los activos y pasivos que le dieron origen.

¢ Bajo PCGA mexicanos, los efectos de la inflacién relacionados con partidas monetarias se reconocen en el resultado por posicién
monetaria. Bajo US GAAP, el saldo total de impuestos diferidos se clasifica como una partida no monetaria. Lo anterior no genera diferencia
en la utilidad neta consolidada, Unicamente afecta la presentacion entre el resultado por posicion monetaria y la provisién de impuestos
diferidos.

* Bajo PCGA mexicanos, el cambio en la tasa de ISR (ver Nota 22 A) aprobado a principios del 2002, fue considerado en el célculo del
impuesto diferido al 31 de diciembre del 2001. Bajo US GAAP, un cambio en la tasa debe ser considerado en el calculo del impuesto
diferido hasta la fecha de promulgacién, la cual fue el 1 de enero del 2002.

* Bajo PCGA mexicanos, la PTU diferida se calcula considerando sélo las diferencias temporales que surjan durante el ejercicio y se espera
que se reviertan en un ejercicio determinado, mientras que bajo US GAAP se utiliza el método del pasivo, mismo que es aplicado para el
célculo del ISR diferido.

« Las diferencias en la actualizacién de las cifras de ejercicios anteriores, la amortizacién de los gastos por inicio de actividades, la
actualizacién de maquinaria y equipo de importacion, la capitalizacién del resultado integral de financiamiento, la valuacién de los
instrumentos financieros y el plan de pensiones mencionadas en la Nota 25 A), D), F), G), H) y J), generan una diferencia en el calculo
del ISR diferido bajo US GAAP en comparacion con el presentado bajo PCGA mexicanos (ver Nota 22 D).
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CONCILIACION DEL ISR DIFERIDO 2003 2002
ISR diferido bajo PCGA mexicanos Ps. 3,841 Ps. 4,175
Ajustes para US GAAP:
Actualizaciéon de maquinaria y equipo de importacion 72 394
Capitalizacion del resultado integral de financiamiento 159 172
Gastos por inicio de actividades (38) (30)
Plan de pensiones 16 23
Instrumentos financieros (83) (1)
Actualizacién de estados financieros de ejercicios anteriores — (28)
Total de ajustes 126 530
ISR diferido bajo US GAAP Ps. 3,967 Ps. 4,705

El total de impuesto sobre la renta diferido bajo US GAAP, incluye la parte circulante correspondiente al 31 de diciembre del 2003 y 2002

de Ps. 1,649y Ps. 1,464, respectivamente.

Los cambios en el saldo de ISR diferido en el ejercicio son los siguientes:

2003 2002
Saldo inicial Ps. 4,705 Ps. 5,255
Efecto por adquisicién de Panamco (934) —
Instrumentos financieros (127) —
Provision del ejercicio 246 (209)
Cambio en la tasa impositiva de ISR (68) (282)
Resultado por conversion 102 (69)
Ajuste por inflacién 43 10
Saldo final Ps. 3,967 Ps. 4,705
CONCILIACION DE LA PTU DIFERIDA 2003 2002
PTU diferida bajo PCGA mexicanos Ps. —  Ps. (8)
Ajustes para US GAAP:
Reservas para cuentas incobrables 9) (29)
Inventarios 502 430
Pagos anticipados 21 10
Propiedades, planta y equipo 1,292 1,362
Capitalizacion del resultado integral de financiamiento 41 43
Cargos diferidos (34) 3
Plan de pensiones (72) (54)
Prima de antigliedad (13) (10)
Servicios médicos (15) (11)
Otras reservas (111) (42)
Total de ajustes 1,602 1,702
PTU diferida bajo US GAAP Ps. 1,602 Ps. 1,694
Los cambios en el saldo de la PTU diferida en el ejercicio son los siguientes:
2003 2002
Saldo inicial Ps. 1,694 Ps. 1,650
Efecto por adquisicion de Panamco 37 —
Provisién del ejercicio (129) 45
Ajuste por inflacién — (1)
Saldo final Ps. 1,602 Ps. 1,694
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J) PLAN DE PENSIONES:

De acuerdo con PCGA mexicanos, las obligaciones laborales se determinan mediante calculos actuariales de acuerdo con el Boletin D-3
“Obligaciones Laborales”, el cual es esencialmente igual al SFAS No. 87 “Employers’ Accounting for Pensions” (Reconocimiento de las
Pensiones por Parte de los Patrones) de los US GAAP, excepto por el afio inicial de aplicacion de dichos boletines. Lo anterior genera una
diferencia en el monto de obligaciones laborales por servicios pasados pendientes de amortizar y en el gasto de amortizacién del ejercicio.

Bajo PCGA mexicanos y US GAAP, no existen diferencias en el pasivo por prima de antigiiedad ni servicios médicos posteriores al retiro.

La Compania prepara un estudio del costo de sus obligaciones laborales de acuerdo con US GAAP basado en célculos actuariales,
considerando los mismos supuestos que se utilizaron para determinar los célculos bajo PCGA mexicanos (ver Nota 15).

A continuacién se presentan las integraciones correspondientes al plan de pensiones y jubilaciones de acuerdo con el SFAS No. 87:

COSTO NETO DEL EJERCICIO 2003 2002 2001
Costo laboral Ps. 87 Ps. 75 Ps. 66
Costo financiero 160 134 122
Rendimiento de los fondos del plan de pensiones (103) (97) (95)
Amortizacién de servicios pasados y variaciones actuariales 37 33 37
Costo de pensiones neto bajo US GAAP 181 145 130
Costo de pensiones neto bajo PCGA mexicanos 163 129 104
Costo adicional bajo US GAAP Ps. 18 Ps. 16 Ps. 26
PASIVO DEL PLAN DE PENSIONES Y JUBILACIONES 2003 2002
Obligaciones por beneficios proyectados Ps. 3,278 Ps. 2,589
Fondos del plan de pensiones a valor de mercado (1,671) (1,644)
Obligaciones por beneficios proyectados sin fondear 1,607 945
Obligaciones por servicios pasados por amortizar (648) (403)
Total pasivo bajo US GAAP 959 54?2
Total pasivo bajo PCGA mexicanos 1,006 609
Pasivo a cancelar bajo US GAAP Ps. (47) Ps. (67)
CAMBIOS EN LAS OBLIGACIONES POR BENEFICIOS PROYECTADOS 2003 2002
Obligaciones al inicio del ejercicio Ps. 2,589 Ps. 2,321
Efecto por la adquisicién de Panamco 447 —
Costo laboral 87 75
Costo financiero 160 134
Pérdida actuarial 182 174
Retiros de los fondos del plan de pensiones (187) (115)
Obligaciones al final del ejercicio Ps. 3,278 Ps. 2,589
CAMBIOS EN LOS FONDOS DEL PLAN DE PENSIONES 2003 2002
Saldo al inicio del ejercicio Ps. 1,644 Ps. 1,620
Efecto por la adquisicién de Panamco 164 —
Rendimientos de los activos del plan 103 97
Utilidad (pérdida) actuarial (136) (23)
Aportaciones del fondo 83 65
Retiros de los fondos del plan de pensiones (187) (115)
Saldo al final del ejercicio Ps. 1,671 Ps. 1,644
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K) INTERES MINORITARIO:
De acuerdo con PCGA mexicanos, el interés minoritario de las subsidiarias consolidadas se presenta en el estado de situacién financiera
consolidado en un renglén por separado en el capital contable.

De acuerdo con US GAAP, esta partida debe ser excluida del capital contable consolidado. Adicionalmente, en el estado de resultados, el
interés minoritario de las subsidiarias consolidadas se excluye de la utilidad neta consolidada.

Cada una de las partidas en conciliacién mostradas en la Nota 26 A) y B) fueron calculadas sobre bases consolidadas, por lo que el efecto
correspondiente al interés minoritario de estas partidas se presentan en un renglén por separado, para obtener la utilidad neta y el capital

contable bajo US GAAP.

El efecto correspondiente al interés minoritario se integra a continuacion:

ESTADO DE RESULTADOS 2003 2002 2001
Actualizacién de maquinaria y equipo de importacion Ps. 4 Ps. 19 Ps. 13
Capitalizacion del resultado integral de financiamiento 13 10 —
Instrumentos financieros (33) 10 —
ISR diferido (64) (107) 42
PTU diferida (19) 49 32
Crédito mercantil — (19) —
Plan de pensiones 2 3 3
Gastos promocionales diferidos 54 B —
Ps. (43) Ps. (30) Ps. 90

CAPITAL CONTABLE 2003 2002
Actualizacién de maquinaria y equipo de importacién Ps. 61 Ps (221)
Capitalizacion del resultado integral de financiamiento (156) (165)
Instrumentos financieros 68 12
ISR diferido (10) 131
PTU diferida 484 462
Crédito mercantil (21) (19)
Plan de pensiones (3) (4)
Gastos promocionales diferidos 60 5
Ps. 483 Ps. 201

L) ADQUISICION DEL INTERES MINORITARIO:

De acuerdo con PCGA mexicanos, se aplicé la teoria de la entidad para la adquisicion del interés minoritario a través de una oferta de
intercambio en mayo de 1998, por lo que no se genero6 crédito mercantil y el diferencial entre el valor en libros de las acciones y las
acciones de FEMSA intercambiadas, se registré como una prima en suscripcion de acciones. Los gastos identificados en esta operacién de
compra se registraron en la cuenta de otros gastos.

De acuerdo con US GAAP, para la adquisicion del interés minoritario se aplicé el método de compra, que consiste en determinar el costo de
adquisicion del interés minoritario adquirido y el crédito mercantil, utilizando el valor de mercado de las acciones recibidas por FEMSA en la
oferta de intercambio. Este crédito mercantil hasta diciembre del 2001 se amortizaba en un periodo de 40 afos y a partir del 2002 de
acuerdo con el SFAS No. 142 (ver Nota 25 E), el crédito mercantil no se amortiza. Los gastos identificados en la compra del interés
minoritario son considerados como parte del crédito mercantil.
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Adicionalmente, el SFAS No. 142 requiere que se asigne el crédito mercantil a cada uno de los segmentos operativos. A continuacién se
presenta la asignacion del crédito mercantil generado por la adquisicién del interés minoritario mencionado anteriormente:

FEMSA Cerveza Ps. 7,945
Coca-Cola FEMSA 4,051
FEMSA Empaques 1,954
FEMSA Comercio 925

Ps. 14,875

M) FLUJO DE EFECTIVO:

De acuerdo con PCGA mexicanos, la Compafiia presenta el estado consolidado de cambios en la situacion financiera, siguiendo los
lineamientos del Boletin B-12, “Estado de Cambios en la Situacion Financiera”, el cual presenta la generacion y aplicacion de recursos por
las diferencias en pesos constantes entre saldos iniciales y finales del estado de situacion financiera. El Boletin B-12 considera que las
utilidades y pérdidas por posicién monetaria y fluctuacién cambiaria son desembolsos de efectivo para la determinacién de los recursos
generados por las operaciones.

De acuerdo con US GAAP, se aplica el SFAS No. 95 “Statement of Cash Flows” (Estado de Flujo de Efectivo), el cual se presenta
excluyendo los efectos de inflacion (ver Nota 25 N).

N) INFORMACION FINANCIERA CONDENSADA BAJO US GAAP:

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA 2003 2002
Activo circulante Ps. 19,999 Ps. 24,434
Propiedades, planta y equipo 42,884 32,663
Otros activos 56,613 21,591
Total activos 119,496 78,688
Pasivo circulante 19,220 14,142
Pasivo a largo plazo 35,160 11,308
Otros pasivos 5,789 5,019
Total pasivo 60,169 30,469
Interés minoritario en subsidiarias consolidadas 17,215 9,986
Capital contable 42,112 38,233
Total pasivo y capital contable Ps. 119,496 Ps. 78,688

FEMSA 2003 83



Notas a los Estados Financieros Consolidados

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS 2003 2002 2001
Ingresos totales Ps. 75,891 Ps. 55,048 Ps. 54,815
Utilidad de operacién 11,672 8,810 8,167
Utilidad antes de impuestos 7,705 8,045 7,745
Impuestos sobre la renta y al activo 2,826 2,963 2,741
Utilidad neta antes del cambio en politica contable 4,879 5,082 5,004
Cambio en politica contable — — (54)
Utilidad neta antes del interés minoritario 4,879 5,082 4,950
Interés minoritario de subsidiarias consolidadas 1,608 1,876 1,645
Utilidad neta del ejercicio 3,271 3,206 3,305
Resultado por conversién (52) (388) (459)
Resultado por tenencia de activos no monetarios (259) (463) (919)
Instrumentos financieros (386) — —
Otros componentes de la utilidad integral (697) (851) (1,378)
Utilidad integral Ps. 2,574 Ps. 2,355 Ps. 1,927
Utilidad neta por accién Serie “B” (pesos constantes):
Antes del cambio en politica contable Ps. 0.551 Ps.  0.540 Ps.  0.552
Después del cambio en politica contable 0.551 0.540 0.557
Utilidad neta por accién Serie “D” (pesos constantes):
Antes del cambio en politica contable 0.689 0.675 0.686
Después del cambio en politica contable 0.689 0.675 0.696
FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS ¥ 2003 2002 2001
Utilidad neta consolidada Ps. 4,879 Ps. 4,726 Ps. 4,372
Cargos virtuales 5,565 4,128 4,321
Flujo bruto de operacién 10,444 8,854 8,693
Inversién en capital de trabajo (1,350) 355 (107)
Impuestos por recuperar, neto (238) (225) 641
Intereses por pagar 119 (1) (36)
Obligaciones laborales (54) (101) (87)
Flujo neto de operacion 8,921 8,882 9,104
Inversién en:
Acciones (66) (3) 77
Propiedades, planta y equipo (7,173) (5,299) (4,658)
Adquisicién de Panamco (22,313) — —
Otros activos (165) (97) 71
Flujo neto utilizado en actividades de inversion (29,717) (5,399) (4,510)
Préstamos bancarios 13,686 4,493 10
Capital social — — (6)
Dividendos decretados y pagados (1,043) (1,095) (1,101)
Otras partidas financieras 643 480 (291)
Flujo neto utilizado en actividades de financiamiento 13,286 3,878 (1,388)
Efecto cambiario en efectivo — 54 (25)
Variacion en efectivo y valores de realizacion inmediata (7,510) 7,415 3,181
Saldo de efectivo de Panamco 633 — —
Saldo inicial de efectivo y valores de realizacion inmediata 14,610 7,195 4014
Saldo final de efectivo y valores de realizacién inmediata Ps. 7,733 Ps. 14,610 Ps. 7,195
Informacién complementaria del flujo de efectivo:
Intereses pagados Ps. 1,647 Ps. 364 Ps. 418
ISR e impuesto al activo pagados 2,995 3,629 2,007
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE VARIACIONES EN LAS CUENTAS DE CAPITAL CONTABLE 2003 2002
Capital contable al inicio del ejercicio Ps. 38,233 Ps. 36,597
Dividendos decretados y pagados (408) (719)
Aportacién de capital de The Coca-Cola Company 1,713 —
Instrumentos financieros (386) —
Resultado acumulado por conversion (52) (388)
Resultado por tenencia de activos no monetarios (259) (463)
Utilidad neta del ejercicio 3,271 3,206
Capital contable al cierre del ejercicio Ps. 42,112 Ps. 38,233
(1) Expresado en pesos mexicanos histdricos.
NotAa 26. - ConNciLIACION ENTRE PCGA Mexicanos v US GAAP.
A) CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO:
2003 2002 2001
Utilidad neta mayoritaria bajo PCGA mexicanos Ps. 3,093 Ps. 2,947 Ps. 3,547
Ajustes para US GAAP:
Actualizacién de los estados financieros de ejercicios anteriores (ver Nota 25 A) — 3 158
Gastos promocionales diferidos (ver Nota 25 C) (101) (10) —
Gastos por inicio de actividades (ver Nota 25 D) (27) (24) (18)
Activos intangibles y crédito mercantil (ver Nota 25 E) 14 — —
Actualizacién de maquinaria y equipo de importaciéon (ver Nota 25 F) (73) (117) (101)
Capitalizacion del resultado integral de financiamiento (ver Nota 25 G) (24) (40) (11)
Instrumentos financieros (ver Nota 25 H) 136 (2) —
ISR diferido (ver Nota 25 1) 178 491 65
PTU diferida (ver Nota 25 1) 137 (53) 3
Plan de pensiones (ver Nota 25 J) (18) (16) (26)
Interés minoritario (ver Nota 25 K) (43) (30) 90
Adquisicién del interés minoritario (ver Nota 25 L) — 57 (402)
Total de ajustes 179 259 (242)
Utilidad neta bajo US GAAP Ps. 3,271 Ps. 3,206 Ps. 3,305

La posicién monetaria de los ajustes a la utilidad neta bajo US GAAP se incluye en cada uno de los conceptos de ajuste, excepto la
capitalizacion del resultado integral de financiamiento, los activos intangibles y crédito mercantil, y el pasivo del plan de pensiones, las

cuales son partidas no monetarias.

B) CONCILIACION DEL CAPITAL CONTABLE:

2003 2002
Capital contable mayoritario bajo PCGA mexicanos Ps. 28,400 Ps. 24,024
Ajustes para US GAAP:
Actualizacién de los estados financieros de ejercicios anteriores (ver Nota 25 A) — (122)
Gastos promocionales diferidos (ver Nota 25 C) (111) (10)
Gastos por inicio de actividades (ver Nota 25 D) (114) (87)
Activos intangibles y crédito mercantil (ver Nota 25 E) 71 57
Actualizacion de maquinaria y equipo de importacién (ver Nota 25 F) 223 1,220
Capitalizacién del resultado integral de financiamiento (ver Nota 25 G) 482 506
Instrumentos financieros (ver Nota 25 H) (252) (2)
ISR diferido (ver Nota 25 I) (126) (530)
PTU diferida (ver Nota 25 1) (1,602) (1,702)
Plan de pensiones (ver Nota 25 J) 47 67
Interés minoritario (ver Nota 25 K) 483 201
Adquisicién del interés minoritario (ver Nota 25 L) 14,611 14,611
Total de ajustes 13,712 14,209
Capital contable bajo US GAAP Ps. 42,112 Ps. 38,233
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C) CONCILIACION DE LA UTILIDAD INTEGRAL:

2003 2002 2001
Utilidad integral mayoritaria bajo PCGA mexicanos Ps. 3,071 Ps. 2,619 Ps. 2,999
Ajustes para US GAAP:
Utilidad neta del ejercicio (ver Nota 26 A) 179 259 (242)
Instrumentos financieros (386) — —
Resultado por conversién 123 (370) (520)
Resultado por tenencia de activos no monetarios (413) (153) (310)
Utilidad integral bajo US GAAP Ps. 2,574 Ps. 2,355 Ps. 1,927
Nota 27. - ImMPACTO FUuTURO DE NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES.

A) EN LOS PCGA MEXICANOS:

e Boletin C-15, “Deterioro en el Valor de los Activos de Larga Duracién y su Disposicién” (“C-15"):
En marzo del 2003, el Instituto Mexicano de Contadores Publicos (“IMCP”) emiti6 el Boletin C-15, de aplicacién obligatoria a partir
del 2004, aunque se recomienda su aplicacién anticipada. EI C-15 establece, entre otros aspectos, nuevas reglas para el calculo y
reconocimiento de pérdidas por deterioro de estos activos y su reversion. Para calcular la pérdida por deterioro, se debe determinar el
valor de recuperacion que ahora se define como el mayor entre el precio neto de venta de una unidad generadora de efectivo y su
valor de uso, que es el valor presente de los flujos netos de efectivo proyectados, utilizando una tasa apropiada de descuento. En las
disposiciones anteriores utilizaban flujos netos de efectivo proyectados sin requerir que dichos flujos fueran descontados. La Compariia
estima que la aplicacién de este nuevo pronunciamiento no tendré un impacto significativo en su posicién financiera ni en sus resultados.

* Boletin C-12, “Instrumentos Financieros con Caracteristicas de Pasivo, de Capital o de Ambos” (“C-12"):
En abril de 2003, el IMCP emiti6 el Boletin C-12, de aplicacion obligatoria a partir del 2004, aunque se recomienda su aplicacién
anticipada. EI C-12 establece las diferencias basicas entre pasivo y capital, asi como las reglas para identificar, clasificar y registrar en el
reconocimiento inicial, los componentes de pasivo y de capital de los instrumentos financieros combinados. Este pronunciamiento es
similar al SFAS No.150 “Accounting for Certain Financial Instruments with characteristics of both Liabilities and Equity” (Registro de
ciertos Instrumentos Financieros con Caracteristicas de Pasivos y Capital) de los US GAAP. La Compaiiia considera que este nuevo
pronunciamiento no tiene un impacto significativo en su posicién financiera ni en sus resultados.

B) EN LOS US GAAP:

* SFAS No 149, “Amendment of Statement 133 on Derivative Instruments and Hedging Activities” (Modificacién del SFAS No. 133 en
Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura) (“SFAS No.149"):
En abril del 2003, el FASB emitié el SFAS No. 149, el cual modifica y aclara el tratamiento contable y los reportes para instrumentos
derivados, incluyendo ciertos instrumentos derivados incluidos en otros contratos y para actividades de cobertura bajo SFAS No. 133.
Los cambios en este pronunciamiento mejoran los reportes financieros, al requerir que el tratamiento contable para los contratos con
caracteristicas comparables, sea similar. Este nuevo pronunciamiento fue efectivo para contratos que sean celebrados o modificados
después del 30 de junio del 2003, excepto por lo que se menciona en el parrafo siguiente y para relaciones de cobertura designadas
después del 30 de junio del 2003. Adicionalmente, excepto lo que se menciona en el pérrafo siguiente, todas las provisiones de este
pronunciamiento deberdn ser aplicadas anticipadamente.

Las provisiones de esta norma que se refiere a las implementaciones del SFAS No. 133 que han sido efectivas para los trimestres que

comienzan antes del 15 de junio del 2003, deberan continuar aplicandose de acuerdo con sus respectivas fechas efectivas. La Compafia
estima que la aplicacion de este nuevo pronunciamiento no tendré un impacto significativo en su posicion financiera ni en sus resultados.
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e FASB Interpretation No. 46, “Consolidation of Variable Interest Entities” (Consolidacion de Entidades de Interés Variable) (“FIN No. 46"):
En enero del 2003, el FASB emitié el FIN No.46, el cual aclara la aplicacion del Accounting Research Bulletin (“ARB”) No. 51,
“Consolidated Financial Statements” (Estados Financieros Consolidados), en ciertas entidades en donde los accionistas no tienen el
control financiero o no tienen suficiente capital en riesgo para financiar sus actividades sin apoyo financiero adicional de otras entidades.
El FIN No. 46 surtié efecto inmediato para todos los intereses variables poseidos por la Compafia en una entidad de interés variable
creada después del 31 de enero del 2003. La Compania esta obligada a aplicar las estipulaciones del FIN No. 46 en el 2004, en todas
las entidades creadas antes del 1 de febrero del 2003 en las cuales se tenga participaciones variables. Actualmente, la Compafiia no
posee ninguna variable en entidades de interés variable.
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