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perfil DEL GRUPO

contenido

Lamosa Revestimientos, 
S.A. de C.V.
Planta Juárez
Planta Tlaxcala
Planta San Luis Potosí

General de Minerales, 
S.A. de C.V.

Lamosa USA Corp.

productos
•Pisos, azulejos, zoclos,

piezas especiales

Sanitarios Lamosa, 
S.A. de C.V.
Planta Monterrey
Planta Juárez

productos
•Inodoros
•Lavabos de pared, 

de pedestal, de 
sobreponer y 
de empotrar

•Bidets de lujo
•Tazas de fluxómetro
•Mingitorios
•Bebederos

Grupo Inmobiliario Viber,
S.A. de C.V.

Ladrillera Monterrey, 
S.A. de C.V.

desarrollos
En la zona metropolitana
de Monterrey

productos
•Desarrollos habita-

cionales y comerciales
•Parque de oficinas

empresa prestadora 
de servicios
Servicios Administrativos
Lamosa S.A., de C.V.

Crest, S.A. de C.V.
Planta Santa Catarina
Planta Guadalajara
Planta Morelia
Planta Chihuahua
Planta Tizayuca

Adhesivos de Jalisco, 
S.A. de C.V.
Planta Guadalajara
Planta León
Planta México

Industrias Niasa, 
S.A. de C.V.
Planta Distrito Federal
Planta México
Planta Guadalajara
Planta Chihuahua
Planta Navojoa
Planta Torreón

Proyeso, S.A. de C.V.
Planta Cuatro Ciénegas

productos
•Adhesivos para la insta-

lación de recubrimientos 
en pisos y muros

•Emboquilladores
•Junteadores
•Estucos
•Acabados texturizados
•Yeso para la industria

cerámica
•Yeso para la construcción

revestimientos adhesivos sanitarios inmobiliario
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A pesar del difícil entorno de negocios que presentó el año 2003,

Grupo Lamosa ha sabido capitalizar la oportunidad que ha represen-

tado el dinámico sector de la vivienda, transformándose y convirtién-

dose en una empresa moderna, concentrada en la creación de
valor a través de la diferenciación�

Durante el 2003, Grupo Lamosa vivió un año de logros y resultados

positivos, en el que se sentaron las bases para su consolidación y para

poder continuar con un crecimiento sostenido en el futuro.

Grupo Lamosa tiene una
presencia relevante en la
región del NAFTA, donde
por más de 30 años ha
venido efectuando 
ventas de exportación,
principalmente muebles 
sanitarios y revestimientos
cerámicos. Actualmente se
cuenta con una amplia
variedad de productos
dirigidos a los segmentos
medio y alto�
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DATOS financieros RELEVANTES

���� ���� VAR �
resultados
Ventas Netas 3,128 2,918 7 
Ventas Exportación (millones USD) 50 45 11 
Exportaciones / Ventas Netas 18% 16%
Utilidad de Operación 550 459 20 
Utilidad de Operación / Ventas Netas 18% 16%
Costo Integral de Financiamiento 137 137
Utilidad Neta Consolidada 201(1) 189 6

situación financiera
Activo Total 4,585 4,112 12
Pasivo Total 2,638 2,387 11
Capital Contable 1,947 1,725 13
Valor Contable por Acción(2) 16.23 14.37 13

flujo de fondos
Flujo Neto de la Operación(3) 719 561 28
Inversiones en Activo Fijo 578 793 -27

número de personal
Personal Total 3,251 3,371 -4

(1)Considera cargo por $55.8 millones de pesos, correspondiente a partida no recurrente derivada del proce-
so de actualización tecnológica.

(2)Sobre un total de 120 millones de acciones.
(3)Corresponde a la suma de la Utilidad de Operación más la Depreciación y Amortización.

GRUPO LAMOSA S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
(Cifras expresadas en millones de pesos constantes al 31 de diciembre de 2003)

� GRUPO LAMOSA 
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ACONTECIMIENTOS durante ����

ENERO Revestimientos    Inicio la construcción de la Planta en ciudad Benito 
Juárez, N.L. para la fabricación de muros cerámicos.

MARZO Adhesivos Se recibe la certificación ISO 9001-2000 en 4 
plantas para su uso oficial.

ABRIL Inmobiliario Inauguración de “Galerías Valle Oriente”, uno de los 
centros comerciales vanguardistas más importante  
del norte del país.

MAYO Revestimientos    Inauguración de la Planta S.L.P. una de las más 
modernas con tecnología de punta con una ubicación 
que permite cubrir más eficientemente los mercados
del centro y occidente del país.

OCTUBRE Inmobiliario Comercialización desarrollo residencial “Cumbres 
Providencia” en una de las zonas de más alto 
crecimiento al poniente de la ciudad de Monterrey.

NOVIEMBRE Sanitarios Lanzamiento del Sanitario Inteligente con el sistema 
“Dual Flush”, que permite un ahorro considerable en 
el consumo de agua.

NOVIEMBRE Adhesivos Inauguración Planta Crest Santa Catarina, una de las 
más modernas en su tipo a nivel Latinoamérica.

DICIEMBRE Sanitarios Premio Nacional a la Exportación otorgado por la 
Presidencia de la República, al mérito exportador.

ABR

MAY

DIC
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A pesar del difícil contexto económico que se vivió durante el 2003, donde el crecimien-
to del PIB apenas alcanzó el 1.3%, Grupo Lamosa continuó con su proceso de transforma-
ción, tanto en el ámbito tecnológico como en el comercial, que le permitió capitalizar las
oportunidades presentadas en los sectores donde participa y traducirlas en crecimiento. 

De esta manera Grupo Lamosa finalizó el año con ventas por $3,128.2 mi-
llones de pesos, lo que representó un crecimiento anual del 7%. Asimismo
la utilidad de operación ascendió a $550.4 millones de pesos, cifra que
implicó un incrementó del 20% respecto al año anterior y una relación a
ventas del 18%.

Como consecuencia de las recientes inversiones en todos los negocios del
Grupo, actualmente se cuenta con una de las plataformas tecnológicas más
modernas a nivel mundial. Además de dotar a Grupo Lamosa con una es-
tructura de costos más competitiva, esta situación ha permitido el desarro-
llo de productos innovadores, así como también el enriquecimiento de la

mezcla de productos con un mayor enfoque hacia segmentos medio y lujo, de
mayor valor agregado.

Estas acciones permitieron durante el 2003 incrementar la presencia del Grupo tanto
en el mercado doméstico como en el de exportación, presentando durante el 2003 un
favorable crecimiento del 19% en las ventas realizadas al exterior.

Grupo Lamosa está basando su estrategia de crecimiento en la diferenciación. Diferen-
ciación a través del ofrecimiento de productos innovadores, que respondan mejor a las
necesidades cada vez más exigentes de los clientes, y ofreciendo el más alto nivel de
calidad y servicio. Estas acciones permitirán seguir fortaleciendo y mejorando la posi-
ción competitiva de todos los negocios del Grupo.

carta A LOS ACCIONISTAS

EL 2003 FUE UN AÑO DE CONSOLIDACIÓN PARA GRUPO

LAMOSA. EL DINAMISMO MOSTRADO EN EL SECTOR DE LA

VIVIENDA, AUNADO A LAS MEJORAS EN LA PRODUCTIVIDAD,
COMO CONSECUENCIA DE LA RECONVERSIÓN TECNOLÓGI-
CA Y PUESTA EN MARCHA DE NUEVAS PLANTAS, PERMITIERON

ALCANZAR RESULTADOS OPERATIVOS SOBRESALIENTES E INCRE-
MENTAR LA RENTABILIDAD DEL GRUPO.
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CIERRE DEL AÑO 2003
ASCENDIÓ A LOS

� GRUPO LAMOSA 
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Como consecuencia de la importancia que ha
adquirido el negocio inmobiliario, durante el
2003 se decidió crear una unidad de negocio
independiente para operar este segmento. Esta
decisión está orientada a asegurar la permanen-
cia y estabilidad de esta línea de negocio dentro
del portafolio, buscando que contribuya al creci-
miento gradual y constante del Grupo en el cor-
to, mediano y largo plazo.

Grupo Lamosa mantuvo durante el 2003 una só-
lida estructura financiera, conduciéndose de una
manera prudente en el manejo de sus finanzas.
Durante el año se pudo cumplir con el objetivo
de soportar las necesidades de crecimiento de
los negocios, en mayor medida con la genera-
ción propia de recursos. Esta situación permitirá
gradualmente reducir el riesgo financiero y apro-
vechar nuevas oportunidades de crecimiento.

Para Grupo Lamosa, el 2004 ofrece una pers-
pectiva mejor a la presenciada durante el 2003.
La continuidad del dinamismo en el sector de la
vivienda y la gran posibilidad de que la estabi-
lidad económica se traduzca en un mayor creci-
miento, son algunos de los factores que permiti-
rán que se sigan sentando las bases para un ma-
yor crecimiento sostenido en el futuro.

Grupo Lamosa agradece la confianza depositada por sus accionistas, y refrenda el com-
promiso que se tiene para seguir creando valor. Asimismo queremos agradecer el gran
esfuerzo realizado por nuestro personal y el continuo apoyo recibido de todos nuestros
acreedores, proveedores, distribuidores, clientes y amigos.

Ing. Federico Toussaint Elosúa
PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN

GRUPO LAMOSA ESTÁ BASANDO SU ESTRATEGIA DE

CRECIMIENTO EN LA DIFERENCIACIÓN, A TRAVÉS DEL

OFRECIMIENTO DE PRODUCTOS INNOVADORES, QUE

RESPONDAN MEJOR A LAS NECESIDADES CADA VEZ

MÁS EXIGENTES DE LOS CLIENTES.



A través del desarrollo contínuo de nuevos 

productos, Grupo Lamosa está en la búsqueda constante 

de mejores soluciones para satisfacer las necesidades de sus 

consumidores. Tal es el caso del lanzamiento del Sanitario Inteligente
con su sistema “Dual Flush”, que permite un ahorro considerable en el 

consumo del agua. Otro ejemplo es el lanzamiento de los productos especializados

del Negocio de Adhesivos como el “Crest Aisla Sonnic” o los productos 

“Crest Boquiflex” y “Crest Boquifom”, que son una perfecta solución para aquellas

construcciones que requieren estar protegidas contra movimientos estructurales 

y protegerse contra los esfuerzos de contracción y dilatación ocasionados por 

variaciones de temperaturas en las instalaciones de recubrimientos cerámicos. 

Mediante la innovación Grupo Lamosa marca una clara diferenciación 

con relación a su competencia, fortaleciendo su liderazgo y ofreciendo 

nuevos y mejores productos en cada sector donde se participa.

CONSTRUYENDO VALOR MEDIANTE LA

���

LAS INVERSIONES REALIZADAS

HAN IMPACTADO EN LA

PRODUCTIVIDAD DEL GRUPO

CRECIMIENTO
ANUAL DE 
1999 AL 2003
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En los últimos

tres años, Grupo Lamosa

ha invertido ��	 millones de

dólares, inversiones que en su mayoría han

estado enfocadas en hacer crecer y modernizar su 

planta productiva. Actualmente Grupo Lamosa se distingue por ser

uno de los grupos industriales que cuenta en todos sus negocios 

con plantas productivas de clase mundial y con la mejor tecnología
de punta disponible en el mercado.

Grupo Lamosa genera valor a través de la tecnología, al poder producir más y mejores productos,

incrementando eficiencias que permiten aumentar la rentabilidad y la capacidad 

para poder continuar invirtiendo en el futuro.

CONSTRUYENDO VALOR MEDIANTE LA

�
�

INVERSIONES EN DIVERSOS

PROYECTOS INDUSTRIALES E

INMOBILIARIOS

CRECIMIENTO
ANUAL DE 
1999 AL 2003
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Grupo Lamosa ofrece

una amplia gama de produc-

tos que cubren las necesidades de los

distintos segmentos de mercado, con un enfoque

hacia el segmento medio y alto.

El poder contar con una mayor variedad de productos innovadores y de

la más alta calidad, le ha permitido a Grupo Lamosa accesar a nichos de mercado

sofisticados y de alto valor, que en el pasado difícilmente se hubieran podido alcanzar.

Actualmente los productos de Grupo Lamosa son reconocidos tanto 

en México como en el extranjero, en países como los Estados

Unidos y Canadá, destinos a los cuales se exporta

aproximadamente el 	�� de las ventas
del Grupo.

CONSTRUYENDO VALOR MEDIANTE LA

����

CRECIMIENTO EN VENTAS DE

EXPORTACIÓN PRINCIPALMENTE

A ESTADOS UNIDOS Y CANADÁ
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Un elemento que distingue a

Grupo Lamosa, y que le ha permitido disponer de una amplia capacidad crediticia,

es su solidez financiera. Esta solidez ha contribuido de manera importante a sostener

las necesidades de crecimiento de los distintos negocios del Grupo, aun en contextos económicos

y de negocios difíciles, como lo han sido estos últimos años.

La generación propia y creciente de recursos, permitirá seguir fortaleciendo la 

estructura financiera del Grupo, disminuyendo riesgos y tratando de aprovechar

nuevas oportunidades en el futuro.

Este tipo de acciones contribuirán a seguir recompensando de manera

atractiva y a través de la generación de valor, la confianza

que los inversionistas han depositado en Grupo Lamosa.

CONSTRUYENDO VALOR MEDIANTE LA

	�� VECES

FORTALECIMIENTO DE LA

ESTRUCTURA FINANCIERA
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Los resultados obtenidos por el Negocio de Revestimientos durante el 2003 fueron sa-
tisfactorios. El crecimiento mostrado en el volumen de ventas fue de un 10% en com-
paración al año anterior. Este comportamiento significativamente mayor al presentado
por la industria, le permitió al negocio fortalecer su liderazgo e incrementar su partici-
pación de mercado.

Siguiendo con su estrategia de crecimiento y reconversión tecnológica, durante el mes
de mayo, el Negocio de Revestimientos llevó a cabo la inauguración de una de las
plantas más modernas disponibles en el mercado para la producción de pisos cerámi-
cos, ubicada en San Luis Potosí.

Dicho evento fue utilizado para llevar a cabo el lanzamiento de la nueva imagen y es-
trategia comercial del negocio ante los distribuidores y aprovechar el acercamiento pa-
ra atender sus requerimientos. Lo anterior con la finalidad de establecer compromisos
y traducirlos en un mejor servicio para beneficio mutuo.

El Negocio de Revestimientos mostró durante el 2003 una nueva cara, no solamente en el
ámbito tecnológico y operativo, sino también en el comercial. Durante el año se llevaron a
cabo estrategias comerciales dirigidas al fortalecimiento de la red de distribución, median-
te el lanzamiento de nuevas líneas de productos, al igual que una nueva y agresiva cam-
paña publicitaria, con un énfasis especial en los conceptos de belleza y durabilidad.

Durante el 2003, el Negocio de Revestimientos arrancó la construcción de una segun-
da planta para la fabricación de muros cerámicos con una inversión aproximada de
23 millones de dólares. Esta planta ubicada en el municipio de Benito Juárez, en el es-
tado de Nuevo León, permitirá al negocio continuar con su estrategia de actualización
tecnológica y sustituir de manera definitiva la producción de revestimientos realizada
en la planta Monterrey. 

El Negocio de Revestimientos, continuará con su proceso de actualización tecnológi-
ca, con la finalidad de seguir llegando a nuevos nichos de mercado de alto valor con
una mejor mezcla de productos, e impactar favorablemente los márgenes de rentabili-
dad del negocio.

NEGOCIO revestimientos
DURANTE EL 2003,
ARRANCÓ LA CONSTRUC-
CIÓN DE UNA SEGUNDA
PLANTA PARA LA
FABRICACIÓN DE MUROS
CERÁMICOS CON UNA
INVERSIÓN APROXIMADA DE
23 MILLONES DE DÓLARES. 
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Ventas Totales
millones de pesos
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Los resultados alcanzados por el Negocio de Adhesivos en el 2003, fueron favorables a
pesar del entorno competitivo que se presentó durante todo el año. El crecimiento mostra-
do en el volumen de ventas del negocio fue de un 7%, superando el crecimiento del mer-
cado y fortaleciendo aún más su posición competitiva.

El desempeño mostrado por el Negocio de Adhesivos permitió continuar con el fortaleci-
miento de su liderazgo en el mercado nacional. Factores como el incremento continuo en
la participación de mercado, la fabricación de productos con los más altos estándares en
relación a su competencia, y el desarrollo de nuevos productos, han sido elementos fun-
damentales para la obtención de sus metas.

El Negocio de Adhesivos llevó a cabo durante el 2003 importantes esfuerzos para seguir
siendo el principal fabricante con procesos enfocados a la calidad total y a la mejora con-
tinua. Esta importante estrategia llevada a cabo a través de los Modelos de Calidad, per-
mitió durante el 2003 que cuatro plantas del negocio se recibiera la certificación bajo la
Norma ISO 9001-2000.

Durante el mes de noviembre el negocio inauguró una de las plantas más modernas de
Latinoamérica para la fabricación de adhesivos cerámicos. Esta planta se ubica en el mu-
nicipio de Santa Catarina y está equipada con la tecnología más moderna disponible en
el mercado, que permitirá obtener mejoras importantes en la productividad del negocio.

El Negocio de Adhesivos continuó durante el año implementando su estrategia de desa-
rrollo continuo de nuevos e innovadores productos especializados, que satisfacen necesi-
dades más particulares y proporcionan un alto valor agregado a sus clientes. Entre los pro-
ductos lanzados durante el 2003 se encuentran el “Crest Aisla Sonnic”, que funciona
como aislante acústico entre pisos y el “Crest Anti Slip” tratamiento antiderrapante para
pisos expuestos a humedad constante.

Otro de los logros alcanzados por el Negocio de Adhesivos durante el año, fue el incre-
mento de su presencia en un mayor número de distribuidores, con una mejor oferta de
marcas posicionadas y una mezcla de productos atractiva para atender los distintos seg-
mentos de mercado.

NEGOCIO adhesivos
DURANTE EL 2003 CUATRO
PLANTAS DEL NEGOCIO
RECIBIERON LA CERTIFI-
CACIÓN BAJO LA NORMA
ISO 9001-2000.
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El Negocio de Sanitarios presentó un comportamiento satisfactorio durante el 2003, con
un crecimiento en su volumen total de ventas del 20%. Esta cifra fue fuertemente apoya-
da por un aumento sobresaliente en las ventas realizadas al exterior, las cuales presen-
taron un crecimiento extraordinario del 34%, respecto al año anterior.

El disponer de una mayor capacidad de producción, por contar con una de las plantas
más modernas para la fabricación de muebles sanitarios, permitió que el negocio expor-
tara el 60% de su producción total, hacia países como Estados Unidos y Canadá.

Los esfuerzos realizados por el Negocio de Sanitarios en su actividad exportadora duran-
te los últimos años fueron recompensados de manera satisfactoria, al ser galardonado con
el Premio Nacional a la Exportación 2003. Este reconocimiento fue otorgado por parte
de la Presidencia de la República y representa un estímulo para seguir contribuyendo al
desarrollo competitivo del sector exportador de nuestro país.

Estos logros fueron sustentados en gran medida a través del diseño y desarrollo de inno-
vadores productos de alto valor agregado y del ofrecimiento de un servicio de la más al-
ta calidad. Lo anterior, ha permitido incrementar el posicionamiento y la presencia del
negocio con sus distintos clientes, como fueron los “mayoristas plomeros” en Estados Uni-
dos y los “home centers” dentro y fuera de nuestro país.

Durante el 2003 el Negocio de Sanitarios llevó a cabo importantes acciones tendientes
a posicionar al negocio como un fabricante de clase mundial, y con un enfoque al seg-
mento medio y alto. De esta manera durante el año, se llevó a cabo el lanzamiento de
la marca “Ambiance”, que satisface las necesidades más exigentes en cuanto a diseño
y sofisticación por parte de los clientes. 

Otro de los eventos importantes realizados durante el 2003, fue el lanzamiento durante
el mes de octubre de uno de los productos más innovadores disponibles en el mercado
y denominado el sanitario inteligente. Dicho producto se encuentra en distintos modelos,
los cuales están equipados con el sistema “Dual Flush” proporcionando un ahorro consi-
derable en el consumo del agua.

NEGOCIO sanitarios
DURANTE EL AÑO, SE LLEVÓ
A CABO EL LANZAMIENTO
DE LA MARCA DE LUJO
“AMBIANCE”
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El Negocio Inmobiliario vivió durante el 2003 un año de logros y retos importantes. Du-
rante el mes de abril se llevó a cabo con éxito la inauguración de “Galerías Valle Orien-
te”, uno de los centros comerciales más modernos y vanguardistas del país. La apertu-
ra de este centro comercial ha tenido una excelente aceptación y representa una de las
opciones más atractivas disponibles en su tipo.

Galerías Valle Oriente representa para el negocio una fuente importante de ingresos,
que ayudará a contribuir a la estabilidad de los flujos. Asimismo la consolidación de la
administración de este centro comercial, permitirá capitalizar experiencias para apro-
vecharlas en proyectos similares en el futuro inmediato.

Otro de los logros importantes alcanzados por el Negocio Inmobiliario durante el 2003
en el sector Valle Oriente, fue la promoción y venta de departamentos. Localizados en
el cuarto sector de Privanzas, los departamentos ofrecen una serie de ventajas en cuan-
to a diseño, localización y servicios, que los convierte en una de las mejores opciones
disponibles en la zona.

El sector Cumbres, al poniente de la zona metropolitana de Monterrey, es una de las
áreas de más alto crecimiento en la cual el Negocio Inmobiliario ha canalizado esfuer-
zos y recursos en los últimos años. De esta manera durante el 2003, el negocio arran-
có con gran aceptación la comercialización del desarrollo residencial denominado
“Cumbres Providencia”, que proporciona ventajas únicas de seguridad y exclusividad.

Durante el año, el negocio llevó a cabo la evaluación para el desarrollo de una segun-
da fase en el área comercial que posee en Cumbres. Este desarrollo se empezará a
construir durante el primer trimestre del 2004, permitiendo asegurar el liderazgo de la
zona, al contar con uno de los centros comerciales más importantes de la región.

El Negocio Inmobiliario ha venido mostrando en los últimos años un desempeño favo-
rable en sus resultados y también ha adquirido una importancia relativa dentro del por-
tafolio de negocios del Grupo. Asimismo, el negocio tiene la firme tarea de mantener
la imagen y reconocimiento alcanzados, a través del desarrollo de proyectos de la más
alta calidad y tecnología inmobiliaria.

NEGOCIO inmobiliario
DURANTE EL MES DE ABRIL
SE LLEVÓ A CABO CON
ÉXITO LA INAUGURACIÓN DE
“GALERÍAS VALLE ORIENTE”.
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Los resultados financieros obtenidos por Grupo Lamosa durante el 2003 se vieron favo-
rablemente impactados por las eficiencias operativas alcanzadas en todos los negocios
del Grupo, al contar con una plataforma tecnológica más eficiente y productiva.

El incremento en los márgenes de rentabilidad, al igual que la mayor generación de flu-
jo, fueron factores que permitieron sustentar en gran medida el nivel de inversiones rea-
lizadas durante el 2003.

De esta manera, la relación EBITDA a ventas se ubicó al cierre del 2003 en un 22%,
en comparación al 19% alcanzado al cierre del año anterior. Asimismo, la estructu-
ra financiera del Grupo se vio fortalecida al finalizar el 2003 con una relación Deu-
da a EBITDA de 2.1 veces, una relación de EBITDA a Gastos Financieros Netos de
6.5 veces y un índice de Apalancamiento Financiero sin los efectos del Boletín D-4
de 0.97 veces.

Durante el 2003, la salud financiera de Grupo Lamosa, aunada a un entorno favorable
de reducción de tasas de interés, permitieron seguir optimizando el costo financiero de
la deuda del Grupo.

El desempeño bursátil de la acción Lamosa Serie B durante el año 2003 fue muy favo-
rable, al obtener un rendimiento del 104%, crecimiento superior al alcanzado por el In-
dice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores. Esta situación demues-
tra que las estrategias puestas en marcha han dado buenos resultados, por lo que la
perspectiva continúa siendo favorable y tenderá a reflejarse en una mejor calificación
de crédito para el Grupo.

El volumen de las operaciones de compra-venta efectuadas por la Sociedad en el 2003
con acciones representativas de su capital social ascendió a 366,600 acciones. Esta
cantidad representó una participación del 15% respecto al total del volumen operado
durante el año, cifra menor al 40% del 2002.

DESEMPEÑO financiero

EL DESEMPEÑO BURSÁTIL DE
LA ACCIÓN LAMOSA SERIE B
DURANTE 2003 FUE MUY
FAVORABLE, AL OBTENER UN
RENDIMIENTO DEL 104% 
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Durante los últimos años, Grupo Lamosa ha llevado a cabo una estrategia de crecimien-
to e inversión en todos sus negocios, construyendo plantas y realizando proyectos inmo-
biliarios, que ha permitido contribuir a la generación de fuentes de trabajo.

De esta manera durante el 2003, los proyectos industriales e inmobiliarios llevados a
cabo implicaron la creación de 4,608 fuentes de empleo, de las cuales 1,758 fueron
de carácter permanente. 

Grupo Lamosa cuenta con una importante presencia a nivel nacional, lo que le permite
participar activamente en el desarrollo y fomento económico de los estados en los cua-
les opera, canalizando recursos e inversiones; así como también a través de la fabrica-
ción y comercialización de sus productos.

Para Grupo Lamosa, la conservación del medio ambiente es un compromiso, el cual ha
estado presente al invertir en tecnología de punta y sistemas especializados de produc-
ción con equipo anticontaminante. 

Asimismo, el Grupo ha sido pionero en nuestro país al desarrollar productos innovado-
res y ecológicos, como el sanitario inteligente, que ayuda a optimizar hasta en un 50%
el consumo de uno de los recursos naturales más importantes, como lo es el agua.

Las inversiones, las estrategias y los esfuerzos puestos en marcha durante el 2003, han
demostrado la fortaleza y la diferenciación de Grupo Lamosa, por lo que refrendamos
nuestro compromiso de continuar trabajando para seguir manteniendo un crecimiento
rentable y sostenido en el corto, mediano y largo plazo.

RESPONSABILIDAD social

EL SANITARIO INTELIGENTE
“DUAL FLUSH” AYUDA A
OPTIMIZAR HASTA EN UN
50% EL CONSUMO DE
AGUA AL AÑO.
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Para Grupo Lamosa la transparencia y el buen gobierno corporativo son
el resultado de una ética empresarial y un compromiso fundamental con
los principios que han normado a Grupo Lamosa desde hace más de 100
años, existiendo un alto grado de adhesión al Código de Mejores Prác-
ticas Corporativas.

CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN
Ing. Federico Toussaint Elosúa PRESIDENTE

Ing. Max Michel Suberville CONSEJERO

Comité Auditoría P
Lic. Eduardo Elizondo Barragán CONSEJERO

Comité Recursos Humanos P
Lic. José Alfonso Rubio Elosúa CONSEJERO P
Ing. Bernardo Elosúa Robles CONSEJERO

Comité Recursos Humanos P
Ing. Antonio Elosúa González CONSEJERO P
Ing. Juan Miguel Rubio Elosúa CONSEJERO P
Ing. Guillermo Barragán Elosúa CONSEJERO P
Ing. José Manuel Valverde Valdes CONSEJERO

Comité Auditoría P
Sr. Javier Saavedra Valdes CONSEJERO P
Lic. Eugenio Garza Herrera CONSEJERO

Comité Recursos Humanos I
Ing. Armando Garza Sada CONSEJERO

Comité Auditoría I
Ing. Francisco Javier Fernández Carbajal CONSEJERO

Comité Auditoría I
Lic. Luis Francisco González Parás SECRETARIO

C.P. Carlos Zambrano Plant COMISARIO

FUNCIONARIOS
Ing. Federico Toussaint Elosúa DIRECTOR GENERAL

Ing. Sergio Narváez Garza DIRECTOR REVESTIMIENTOS

Ing. Jorge Manuel Aldape Luengas DIRECTOR ADHESIVOS

Ing. Arturo Martínez Martínez DIRECTOR SANITARIOS

C.P. Enrique Álvarez-Tostado Ascorve DIRECTOR INMOBILIARIO

Ing. Alejandro Novoa Camino DIRECTOR RELACIONES HUMANAS

Ing. Tomás Luis Garza de la Garza DIRECTOR ADMINISTRACIÓN Y FINANZAS

P(Patrimonial)  
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A la H. Asamblea General Ordinaria de Accionistas del Grupo Lamosa, S.A. de C. V.

En consideración a los estatutos del Grupo Lamosa, S.A. de C. V., cuya Asamblea General Ordina-
ria de Accionistas, celebrada el día 7 de abril del 2003, tuvo a bien nombrarme Comisario de la So-
ciedad y apegado a las disposiciones de la ley General de Sociedades Mercantiles, me correspon-
de informar a Ustedes, a continuación, sobre las actividades de la Sociedad, en lo que se refiere a
sus operaciones y al informe de los administradores, relacionados al ejercicio fiscal 2003:

1. Me he mantenido informado del desempeño y actividades de la Sociedad a través de la infor-
mación contable mensual que se me proporciona y a mi asistencia y participación en la mayo-
ría de las sesiones del Consejo de Administración.

2. En el transcurso del ejercicio social, procedí a revisar y analizar los estados financieros del Gru-
po Lamosa, S.A. de C. V., elaborados por la empresa.

3. He asistido y participado en las reuniones del Comité de Auditoría del Consejo de Adminis-
tración donde se han conocido, analizado y sugerido políticas, programas y planes, así
como los resultados de las auditorías internas y externas que se practican en la Sociedad,
y las acciones de corrección que se han considerado necesarias.

4. Los estados financieros de la Empresa, elaborados al 31 de diciembre del 2003, dictaminados 
por el auditor externo Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., consolidan los estados financieros
de las empresas del Grupo, auditados en su gran mayoría por el Despacho de referencia. Los 
he revisado y analizado al igual que el Informe de Actividades que elabora y presenta la ad-
ministración, relacionado con el período comprendido del primero de enero al treinta y uno de 
diciembre del 2003.

En mi opinión como Comisario de la Sociedad, los estados financieros consolidados del Grupo La-
mosa, S.A. de C. V., auditados y dictaminados por el despacho de contadores antes descrito, presen-
tan razonablemente la situación financiera de la empresa, al treinta y uno de diciembre del 2003, en
su balance general, en el resultado de sus operaciones, en los cambios de su situación financiera y
las variaciones en el capital contable, por el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Los criterios y políticas contables y de información que la Sociedad ha seguido, se han apegado a
los boletines publicados por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos. También destaco que la ac-
tuación del Consejo de Administración, se ha ajustado plenamente a los estatutos de la Sociedad y
a las disposiciones de la Ley.

Sustentado en las anteriores consideraciones, recomiendo a esta Honorable Asamblea, la aprobación
de dichos estados financieros.

Atentamente,

C. P. Carlos Zambrano Plant
COMISARIO

Monterrey, N. L., marzo 29, 2004
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Al Consejo de Administración y Accionistas de Grupo Lamosa, S. A. de C. V.

Hemos examinado los balances generales consolidados de Grupo Lamosa, S. A. de C. V. y subsidia-
rias al 31 de diciembre de 2003 y 2002 y los estados de resultados, de variaciones en el capital
contable y de cambios en la situación financiera, que les son relativos, por los años que terminaron
en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administración de la Compa-
ñía. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre los mismos con base en nues-
tras auditorías. Los estados financieros de las subsidiarias consolidadas mencionadas en la nota 1-b),
los cuales reflejan ventas netas que constituyen el 0.9% del total de ventas netas consolidadas por el
año terminado el 31 de diciembre de 2002, fueron examinados por otros contadores públicos y nues-
tra opinión, en lo que se refiere a los importes incluidos de las subsidiarias mencionadas, se basa úni-
camente en los dictamenes de dichos contadores públicos.

Nuestros exámenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoría generalmente acepta-
das en México, las cuales requieren que la auditoría sea planeada y realizada de tal manera que
permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores impor-
tantes, y de que están preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente acep-
tados. La auditoría consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que sopor-
ta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluación de los principios
de contabilidad utilizados, de las estimaciones significativas efectuadas por la administración y de la
presentación de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros exáme-
nes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinión.

En nuestra opinión, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situación financiera de Grupo Lamosa, S. A. de C. V. y subsidiarias al
31 de diciembre de 2003 y 2002, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital
contable y los cambios en la situación financiera, por los años que terminaron en esas fechas, de con-
formidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

C.P.C. Fernando Cerda Martínez
GALAZ, YAMAZAKI, RUIZ URQUIZA, S.C.
1 de marzo de 2004



Al 31 de diciembre de 2003 y 2002
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

BALANCES GENERALES

consolidados

ACTIVO 	��
 	��	
Activo circulante:

Efectivo e inversiones temporales $ 130,900 $ 131,677
Cuentas por cobrar, Neto 639,713 652,128
Inventarios, Neto 371,700 322,635

Activo circulante 1,142,313 1,106,440

Inventarios Inmobiliarios 588,281 830,820
Inmuebles, maquinaria y equipo, Neto 2,678,324 1,962,829
Exceso del costo sobre el valor contable  

de acciones de subsidiarias 62,755 67,310
Otros activos 113,350 144,431
Total $ 4,585,023 $ 4,111,830

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
Pasivo circulante:

Instituciones de crédito $ 110,043 $ 10
Porción circulante del pasivo a largo plazo 111,210 152,812
Cuentas por pagar a proveedores 351,819 317,889
Otras cuentas por pagar y gastos acumulados 220,516 201,445
Impuesto sobre la renta y participación de los 

trabajadores en la utilidad 36,656 36,178
Pasivo circulante 830,244 708,334

Pasivo a largo plazo 1,391,362 1,308,385
Impuesto sobre la renta diferido 415,988 370,262

Pasivo total 2,637,594 2,386,981

CAPITAL CONTABLE 
Capital social 284,978 284,978
Utilidades retenidas 2,338,059 2,166,923
Insuficiencia en la actualización del capital contable (490,280) (545,413)
Efecto inicial acumulado de impuesto  

sobre la renta diferido (320,188) (320,188)
Total capital contable mayoritario 1,812,569 1,586,300

Derechos fideicomisarios de terceros 134,860 138,549
Total capital contable 1,947,429 1,724,849

TOTAL $ 4,585,023 $ 4,111,830

GRUPO LAMOSA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.
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Ventas netas $ 3,128,268 $ 2,917,688
Costos y gastos:

Costo de ventas 1,967,625 1,847,508
Gastos de operación 610,154 611,476

2,577,779 2,458,984

Utilidad de operación 550,489 458,704

Costo integral de financiamiento:
Gastos financieros 117,839 101,817
Productos financieros (6,895) (8,479)
Ganancia por posición monetaria (44,616) (42,142)
Pérdida cambiaria, neta 70,839 86,155

137,167 137,351

Utilidad después de financiamiento 413,322 321,353
Otros gastos, Neto 71,760 20,834
Utilidad antes de impuesto sobre la renta  

y participación de los trabajadores en las utilidades 341,562 300,519
Impuesto sobre la renta 114,253 88,746
Participación de los trabajadores en la utilidad, legal 26,180 22,462
Utilidad neta consolidada $ 201,129 $ 189,311

UTILIDAD POR ACCIÓN (BASADA EN �	��������� DE 
ACCIONES ENCIRCULACIÓN PARA 	��
 Y 	��	) 1.68 1.58

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

Por los años que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

ESTADOS CONSOLIDADOS DE

resultados

GRUPO LAMOSA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

GRUPO LAMOSA 	�



Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

INSUFICIENCIA 
EN LA EFECTO INICIA

CAPITAL UTILIDADES ACTUALIZACIÓN ACUMULADO DE TOTAL CAPITAL 
SOCIAL RETENIDAS DEL CAPITAL IMPUESTO SOBRE CONTABLE

CONTABLE LA RENTA DIFERIDO MAYORITARIO

Saldos al 1o. de enero de 2002 $ 284,978 $ 2,007,369 $ (604,368) $ (320,188) $ 1,367,791

Utilidad integral 189,311 58,955 248,266

Pago de dividendos (29,757) (29,757)

Saldos al 31 de diciembre de 2002 284,978 2,166,923 (545,413) (320,188) 1,586,300

Utilidad integral 201,129 55,133 256,262

Pago de dividendos (29,993) (29,993)

Saldos al 
� de diciembre de 	��
 $ 284,978 $ 2,338,059 $ (490,280) $ (320,188) $ 1,812,569

Por los años que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

ESTADOS CONSOLIDADOS DE

variaciones en el capital contable

GRUPO LAMOSA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
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OPERACIÓN:

Utilidad neta $ 201,129 $ 189,311
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron 
(generaron) recursos:

Depreciación y amortización 168,601 102,708
Primas de antigüedad, neto 6,221 4,174
Reserva para cuentas incobrables (914) 1,466
Impuestos diferidos 23,237 43,441
Baja de valor de activos fijos 27,636
Amortización del exceso del costo sobre el valor 

contable de las acciones de subsidiarias 4,555 4,732
430,465 345,832

Cambios en activos y pasivos de operación:
Cuentas por cobrar 13,329 (96,075)
Inventarios (275,223) (338,462)
Proveedores 33,930 36,259
Otros 19,549 (1,880)

Recursos generados por (utilizados en) 
la operación 222,050 (54,326)

FINANCIAMIENTO:
Financiamiento de pasivos bancarios y otros 432,132 883,972
Pagos de pasivos bancarios (259,970) (504,550)
Amortización en términos reales (23,060) (65,422)
Derechos fideicomisarios de terceros (3,689) 71,928
Dividendos pagados (29,993) (29,757)

Recursos generados por actividades 
de financiamiento 115,420 356,171

INVERSIÓN:
Adquisición de inmuebles, maquinaria y equipo (372,510) (367,284)
Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 18,063 4,163
Desinversión en fideicomiso 82,714
Desinversión (inversión) en otros activos 16,200 (20,244)

Recursos utilizados en actividades de inversión (338,247) (300,651)

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES:
(Disminución) aumento del año (777) 1,194
Saldo al inicio del año 131,677 130,483

SALDO AL FINAL DEL AÑO $ 130,900 $ 131,677

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

Por los años que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS

en la situación financiera

GRUPO LAMOSA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
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�� OPERACIONES Y BASES DE PRESENTACIÓN
a) Operaciones – Grupo Lamosa, S.A. de C.V. y sus subsidiarias (la “Compañía”) se dedican a la fabricación y venta de produc-

tos cerámicos para revestimientos de muros y pisos, de sanitarios, adhesivos para revestimientos cerámicos, así como al desa-
rrollo de proyectos inmobiliarios. 

b) Bases de presentación – Para formular los estados financieros consolidados se consideran los estados financieros de Grupo La-
mosa, S.A. de C.V. (“Glasa”) y los de las empresas en las que mantiene control. En 2003 y 2002 la tenencia del capital social
de las subsidiarias es aproximadamente el 99.99%. Para fines de la consolidación se eliminan todos los saldos y transacciones
importantes entre compañías afiliadas.

Las empresas consolidadas, agrupadas por tipo de actividad, son las siguientes:

Negocio Revestimientos:
Lamosa Revestimientos, S. A. de C. V.
Lamosa USA Inc.
Negocio Sanitarios:
Sanitarios Lamosa, S. A. de C.V.
Negocio Adhesivos:
Crest, S. A. de C.V.
Proyeso, S. A. de C.V.
Adhesivos de Jalisco, S. A. de C. V.
Industrias Niasa, S.A. de C.V.(*)
Margreen de México, S.A. de C.V.(*)
Construmaquilas, S.A. de C.V. (*)
Tecnocreto, S.A.

Negocio Inmobiliario:
Grupo Inmobiliario Viber, S. A. de C. V. 
Fideicomisos de actividades empresariales para el desarrollo de inmuebles

Corporativo y otros:
Servicios Administrativos Lamosa, S. A. de C. V.
General de Minerales, S. A. de C.V.

(*) Empresas que fueron auditadas por auditor distinto del principal, en parte del ejercicio 2002.

c) Utilidad integral – La utilidad integral que se presenta en los estados de variaciones en el capital contable adjuntos, se integra
por la utilidad neta del ejercicio más otras partidas que representan una ganancia o pérdida del mismo período, que de con-
formidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México se presentan directamente en el capital conta-
ble, sin afectar el estado de resultados. En 2003 y 2002, la otra partida de utilidad integral está representada por la insuficien-
cia en la actualización del capital contable.

d) Reclasificaciones – Se han hecho ciertas reclasificaciones a los estados financieros y sus notas de 2002 para conformar su pre-
sentación con la utilizada en 2003.

	� RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES
Las políticas contables que sigue la Compañía están de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
México, los cuales requieren que la administración de la Compañía efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
valuar algunas de las partidas de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requieren en los mismos. Aun y
cuando los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones, la administración de la Compañía considera que las estima-
ciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias. Las principales políticas contables seguidas por la Com-
pañía son las siguientes:

Por los años que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002
(Miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

NOTAS A LOS ESTADOS

financieros consolidados

GRUPO LAMOSA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
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a) Cambios en políticas contables – A partir del 1 de enero de 2003, la Compañía adoptó las disposiciones del nuevo Boletín C-8
“Activos intangibles” que establece, entre otros aspectos, que los costos de desarrollo de un proyecto se deben capitalizar si
cumplen con los criterios definidos para su reconocimiento como activos; los costos preoperativos que no se identifiquen como
de desarrollo se deben registrar como un gasto del período y los activos intangibles considerados con una vida útil indefinida
no se amortizan, aunque su valor estará sujeto a pruebas de deterioro. El saldo por amortizar de los costos preoperativos ca-
pitalizados hasta el 31 de diciembre de 2002 conforme el Boletín C-8 anterior, se continuará amortizando de acuerdo con lo
establecido en dicho Boletín. Los efectos principales en el ejercicio 2003 por la aplicación del C-8, fue el registro directamente
en los resultados de gastos preoperativos erogados por $ 5,332, neto de impuesto sobre la renta, para la ampliación de la ca-
pacidad de producción de la Compañía.

b) Reconocimiento de los efectos de la inflación – La Compañía actualiza sus estados financieros en términos de pesos de poder ad-
quisitivo de la fecha del último balance general que se presenta, reconociendo así los efectos de la inflación en la información
financiera. En consecuencia, los estados financieros del año anterior que se presentan, también han sido actualizados en térmi-
nos del mismo poder adquisitivo y sus cifras difieren de las originalmente presentadas que estaban en pesos de poder adquisi-
tivo del cierre del año. Consecuentemente, las cifras de los estados financieros adjuntos son comparables, al estar todas expre-
sadas en pesos constantes.

c) Inversiones temporales – Se valúan a su costo de adquisición, más rendimientos devengados a su valor de realización estima-
do, el que sea menor.

d) Inventarios y costo de ventas – Los inventarios se valúan al precio de la última compra efectuada durante el año o al último cos-
to de producción, siempre y cuando no excedan al valor neto de realización. El costo de ventas se actualiza a costos de repo-
sición de cada mes.

e) Inventarios inmobiliarios – Los inventarios inmobiliarios se integran principalmente del costo de adquisición de terrenos, licencias
e impuestos, materiales y gastos directos e indirectos que se incurren en la actividad del negocio inmobiliario de la Compañía.
Se actualizan aplicando el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) sin exceder a su valor de mercado.

Se capitaliza el costo integral de financiamiento incurrido por créditos relacionados con el proceso de construcción. En el caso
del costo integral de financiamiento, expresamente acordado o implícito, de adeudos por la adquisición de terrenos inmobilia-
rios, solo se capitaliza durante el período de desarrollo de los mismos.

f) Inmuebles, maquinaria y equipo – Se registran al costo de adquisición y se actualizan mediante factores derivados del INPC. En
el caso de activos fijos de origen extranjero, su costo de adquisición se actualiza con la inflación del país de origen y se con-
sidera la fluctuación del peso mexicano con relación a dicha moneda. La depreciación se calcula conforme al método de línea
recta con base en la vida útil remanente de los activos como sigue:

AÑOS PROMEDIO

Edificios y mejoras 24
Maquinaria y equipo 12
Equipo de transporte 1
Equipo de cómputo 1
Mobiliario y equipo 7

El costo integral de financiamiento incurrido durante el período de construcción e instalación de los inmuebles, maquinaria y
equipo, se capitaliza y actualiza aplicando el INPC.

g) Instrumentos financieros – Los activos y pasivos financieros que resultan de cualquier tipo de instrumento financiero, excepto por
las inversiones en instrumentos financieros conservados a su vencimiento, se valúan a su valor razonable y se presentan en el
balance general. Los efectos de la valuación de un activo financiero o pasivo financiero se reconocen en los resultados del pe-
ríodo al que corresponden. Las inversiones en instrumentos financieros que son conservados a su vencimiento se valúan a su
costo de adquisición. Los costos y rendimientos de los instrumentos financieros se reconocen en los resultados del ejercicio en
que se devengan.

Los instrumentos financieros derivados con fines de cobertura, se valúan utilizando el mismo criterio de valuación de los activos
o pasivos cubiertos, y los efectos de su valuación se reconocen en los resultados, netos de los costos, gastos o ingresos prove-
nientes de los activos o pasivos cuyos riesgos están siendo cubiertos.
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h) Otros activos – Son actualizados utilizando factores derivados del INPC. El valor actualizado de estos activos se aplica a los
costos y gastos de los períodos beneficiados en función a la vida útil esperada de los mismos.

i) Exceso del costo sobre el valor contable de acciones de subsidiaria – Se reexpresa aplicando el INPC y se amortiza en línea rec-
ta, en 20 años.

j) Exceso del valor contable sobre el costo de acciones de subsidiarias – Se reexpresa aplicando factores derivados del INPC, y se
amortiza en el plazo en que las empresas adquiridas se integran a las operaciones de la compañía, sin exceder de cinco años.

k) Gastos de mantenimiento y reparación – Los gastos de mantenimiento y reparación se registran directamente en los costos del
ejercicio en que se efectúan.

l) Obligaciones laborales al retiro – El pasivo por primas de antigüedad y planes de pensiones, se registra conforme se devenga,
el cual se calcula por actuarios independientes con base en el método de crédito unitario proyectado utilizando tasas de inte-
rés reales. Por lo tanto, se está reconociendo el pasivo que a valor presente, se estima cubrirá la obligación por estos benefi-
cios a la fecha estimada de retiro del conjunto de empleados que labora en la Compañía. Las indemnizaciones se cargan a los
resultados cuando se toma la decisión de pagarlas.

m) Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y participación de los trabajadores en la utilidad – Las provisiones para el impuesto so-
bre la renta (ISR) y participación de los trabajadores en las utilidades (PTU), se registran en los resultados del año en que se
causan, y se reconoce el ISR diferido proveniente de las diferencias temporales que resultan de la comparación de los valores
contables y fiscales de los activos y pasivos, y en su caso, se incluye el beneficio de las pérdidas fiscales por amortizar. El im-
puesto sobre la renta diferido activo, se registra sólo cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse. Se reconoce
la PTU diferida proveniente de las diferencias temporales entre el resultado contable y la renta gravable, sólo cuando se pueda
presumir razonablemente que van a provocar un pasivo o beneficio, y no exista algún indicio de que vaya a cambiar esa si-
tuación, de tal manera que los pasivos o los beneficios no se materialicen. 

El impuesto al activo pagado que se espera recuperar, se registra como un anticipo de impuesto sobre la renta y se presenta
en el balance general disminuyendo el pasivo por ISR diferido.

n) Operaciones en moneda extranjera – Las operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha de
su celebración. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se valúan en moneda nacional al tipo de cambio vigen-
te a la fecha de los estados financieros. Las fluctuaciones cambiarias se registran en los resultados del ejercicio, excepto en el
caso de financiamientos para la construcción de activos fijos, por los que se capitaliza el costo integral de financiamiento du-
rante la construcción de los mismos (Véase Nota 6).

o) Insuficiencia en la actualización del capital contable – Es un renglón del capital contable que refleja los efectos acumulados del re-
sultado por tenencia de activos no monetarios y de la ganancia o pérdida monetaria inicial. El efecto acumulado del resultado
por tenencia de activos no monetarios representa el incremento en el valor de los activos no monetarios por encima (o por de-
bajo) de la inflación.

p) Reconocimiento de ingresos – Los ingresos se reconocen en el período en el que se transfieren los riesgos y beneficios de los in-
ventarios a los clientes que los adquieren, lo cual generalmente ocurre cuando se entregan dichos inventarios en cumplimiento
de sus pedidos y a la transferencia de la propiedad de los bienes inmobiliarios.

q) Resultado por posición monetaria – El resultado por posición monetaria, que representa la erosión del poder adquisitivo de las
partidas monetarias originada por la inflación, se calcula aplicando factores derivados del INPC a la posición monetaria neta
mensual. La ganancia (pérdida) se origina de mantener una posición monetaria pasiva (activa) neta, respectivamente.

r) Utilidad por acción – Se calcula dividiendo la utilidad neta, entre el promedio ponderado de acciones en circulación durante ca-
da periodo.


� CUENTAS POR COBRAR � NETO
	��
 	��	

Clientes $ 543,911 $ 523,482
Impuestos por recuperar 53,737 100,061
Otras 57,042 42,648
Estimación para saldos de cobro dudoso (14,977) (14,063)

$ 639,713 $ 652,128
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�� INVENTARIOS� NETO
	��
 	��	

Productos terminados $ 221,447 $ 192,223
Productos en proceso 30,126 26,078
Materias primas 52,306 42,227
Accesorios y refacciones 59,233 62,101
Mercancías en tránsito 6,340 1,926
Anticipos a proveedores 3,508 1,303
Reserva para inventarios obsoletos (1,260) (3,223)

$ 371,700 $ 322,635

�� INVENTARIOS INMOBILIARIOS
	��
 	��	

Terrenos en urbanización para venta $ 112,145 $ 262,742
Terrenos en breña 25,837 85,417
Urbanización en proceso 137,757 127,405
Construcción en proceso 179,771 355,256

$ 455,510 $ 830,820

�� INMUEBLES� MAQUINARIA Y EQUIPO� NETO
	��
 	��	

Terrenos $ 658,380 $ 512,053
Edificios 935,982 585,596
Maquinaria y equipo 1,781,865 1,510,202
Equipo de transporte 46,716 43,397
Equipo de oficina 47,916 43,757
Equipo de cómputo 32,775 31,703
Inversiones en proceso 266,475 232,373
Anticipo a proveedores 2,933

3,770,109 2,962,014
Depreciación acumulada (1,091,785) (999,185)

$ 2,678,324 $ 1,962,829

El costo integral de financiamiento capitalizado pendiente de amortizar al 31 de diciembre de 2003 y 2002, asciende a $33,014
y $25,298, respectivamente.

�� OTROS ACTIVOS
	��
 	��	

Adquisición sobre derechos de marca registrada $ 71,444 $ 89,528
Gastos preoperativos 30,201 39,159
Pensiones por amortizar (Nota 9) 3,342 8,626
Licencias de equipo de cómputo 1,654
Otros 8,363 5,464

$ 113,350 $ 144,431 

Los gastos preoperativos se derivan de la construcción de dos plantas en el segmento de negocio cerámico, una de ellas inició ope-
raciones en octubre de 2002 y la otra en marzo de 2003.
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�� PASIVO A LARGO PLAZO
a) El pasivo a largo plazo se integra como sigue:

	��
 	��	
Préstamos bancarios, denominados en moneda nacional a tasas de interés variable 
(al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la tasa promedio ponderada era de 10.71%
y 12.39%, respectivamente) $ 217,777 $ 307,858
Cuenta por pagar a Central Parking System México, S.A. de C.V. devengando 
interés a una tasa fija anual del 10%. 17,982
Préstamos bancarios, denominados en dólares norteamericanos a tasas de interés 
variable (al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la tasa promedio ponderada era 
de 4.85% y 5.30%, respectivamente) 548,992 619,832
Préstamos denominado en dólares norteamericanos por 37,035,945 y 28,063,500
con tasa de interés de LIBOR más 3.89% y LIBOR más 4.4%, respectivamente (1) 415,728 303,156
Documentos por pagar (pagarés de mediano plazo) denominados en unidades de 
inversión (Udis) (al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la tasa de interés anual 
era de 9.25%) 134,080 134,153
Créditos por arrendamiento financiero denominados en dólares norteamericanos 
a una tasa de interés LIBOR más 2.70%. 83,452 11,791

Otros documentos por pagar en dólares norteamericanos 1,450 3,602
Total de préstamos 1,419,461 1,380,392
Porción circulante (111,210) (152,812)

1,308,251 1,227,580
Obligaciones laborales al retiro (Nota 9) 83,111 80,805

$ 1,391,362 $ 1,308,385

(1) Glasa tenía deuda bursátil a mediano plazo por $70,000 y $150,000, devengando una tasa de interés de CETES a 28 y
182 días más 3.5%, respectivamente, los cuales mediante un swap (intercambio) fueron convertidos a dólares norteamerica-
nos con la descripción y condiciones señaladas en esta nota.

b) Los vencimientos del pasivo a largo plazo al 31 de diciembre de 2003, excluyendo las obligaciones laborales, son como sigue:
AÑO IMPORTE

2005 $ 388,464
2006 382,837
2007 396,480
2008 y años posteriores 140,470

$ 1,308,251

c) En las cláusulas de algunos de los contratos de crédito a largo plazo de la Compañía y sus subsidiarias se establecen determi-
nadas restricciones así como la obligación de mantener algunos indicadores financieros; dichas cláusulas han sido cumplidas
al 31 de diciembre de 2003.

d) Garantías - Por préstamos bancarios que importan la cantidad de $676,589 se otorgaron en garantía activos fijos por $974,009. 


� OBLIGACIONES LABORALES AL RETIRO
Las revelaciones relativas a los planes de pensiones y prima de antigüedad de la Compañía requeridos por el Boletín D-3 emitido
por el IMCP, de acuerdo con lo mencionado en la nota 2-l), además de ciertos supuestos actuariales, al 31 de diciembre de 2003
y 2002, se presentan a continuación: 

	��
 	��	
Obligaciones por beneficios actuales $ 79,862 $ 74,164
Obligación por beneficios proyectados $ 80,968 $ 82,740
Partidas pendientes de amortizar (10,781) (14,072)
Variación en supuestos y ajustes por experiencia 9,582 3,511
Pasivo neto proyectado 79,769 72,179
Pasivo adicional 3,342 8,626

$ 83,111 $ 80,805
Costo neto del período $ 8,848 $ 8,729
Supuestos:
Tasa de descuento 4.50% 4.50%
Tasa de incremento de salarios 1.50% 1.50%
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��� CAPITAL CONTABLE
a) Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, el capital social mínimo fijo, sin derecho a retiro, está integrado por 120 millones de ac-

ciones ordinarias, nominativas, serie “B”, sin expresión de valor nominal. Todas las acciones son de libre suscripción.

b) En Asambleas Generales Ordinarias de Accionistas celebradas el 21 de mayo de 2003 y 28 de abril de 2002, se acordó de-
cretar pagos de dividendos por $29,993 ($29,280 a valor nominal) y $29,757 ($27,600 a valor nominal), respectivamente.

c) La distribución del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y de las utilidades reteni-
das fiscales, causará el impuesto sobre la renta sobre dividendos a cargo de la Compañía a la tasa vigente. En el año de 2003
la tasa fue el 34% la cual se reducirá en un punto porcentual en cada año, hasta llegar al 32% a partir del 2005. El impuesto
que se pague por dicha distribución, se podrá acreditar contra el impuesto sobre la renta del ejercicio en el que se pague el
impuesto sobre dividendos y en los dos ejercicios inmediatos siguientes, contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisiona-
les de los mismos.

d) El capital contable al 31 de diciembre de 2003, se integra como sigue:
VALOR EFECTO DE

NOMINAL ACTUALIZACIÓN TOTAL

Capital social $ 2,400 $ 282,578 $ 284,978
Utilidades retenidas 1,029,291 1,308,768 2,338,059
Insuficiencia en la actualización del capital contable 53,674 (543,954) (490,280)
Efecto inicial acumulado de impuesto sobre la renta diferido (241,340) (78,848) (320,188)

$ 844,025 $ 968,544 $ 1,812,569

��� DERECHOS FIDEICOMISARIOS DE TERCEROS
Corresponden a aportaciones de terceros en su calidad de fideicomitentes al patrimonio de un fideicomiso empresarial para la
construcción de un inmueble. Los derechos fideicomisarios sobre el patrimonio del fideicomiso se estima que se realizarán en 2004.

�	�CONTINGENCIAS
Los activos de la Compañía no están sujetos a algún procedimiento legal pendiente por el cual pudiera resultar cualquier contin-
gencia, excepto por algunos litigios ordinarios o incidentales a su negocio y contra los cuales la Compañía está debidamente ase-
gurada o los montos de los mismos son poco importantes.

�
� SALDOS Y TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA
a) Posición monetaria en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2003:

MILES EQUIVALENTE 
DE DÓLARES EN MONEDA 

NORTEAMERICANOS NACIONAL

Activos monetarios 8,826 $ 99,028
Pasivos monetarios (66,914) (750,775)
Posición corta (58,088) $ (651,747)

b) Activos no monetarios de origen extranjero valuados en miles de dólares norteamericanos al 31 de diciembre de 2003:
MILES EQUIVALENTE 

DE DÓLARES EN MONEDA 
NORTEAMERICANOS NACIONAL

Inventarios 2,757 $ 30,934
Maquinaria y equipo 48,450 $ 543,609

c) Las transacciones en moneda extranjera en miles de dólares norteamericanos fueron como sigue:

	��
 	��	
Ventas de exportación 50,217 45,537
Gasto por intereses, neto 4,291 2,445
Compras de importación 17,875 15,926

d) El tipo de cambio aplicado a la fecha de cierre del ejercicio 2003 fue de $11.22 y $10.39 en 2002; al 1 de marzo de 2004,
fecha de emisión de los estados financieros, el tipo de cambio era de $11.06.
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���OTROS GASTOS� NETO
	��
 	��	

Indemnizaciones por reorganización $ 28,943 $ 3,637
Participación minoritaria en fideicomiso 18,980 21,540
Gastos preoperativos 8,079
Baja de valor de activos 27,636
Baja de valor de inventario 1,946
Otros ingresos, neto (13,824) (4,343)

$ 71,760 $ 20,834

En el mes de agosto de 2002, la planta ubicada en la ciudad de Guadalajara, dejó de operar, y se estimó abrirla durante el ter-
cer trimestre del 2003, sin embargo la empresa decidió no continuar con las operaciones de la planta, por lo que el cierre tempo-
ral de ésta se volvió definitivo, dejando valuados sus activos a su valor de realización mediante avalúo practicado por perito inde-
pendiente al 31 de diciembre de 2003.

��� IMPUESTO SOBRE LA RENTA� IMPUESTO AL ACTIVO Y PARTICIPACIÓN DE LOS TRABAJADORES EN LA
UTILIDAD
a) Glasa y sus subsidiarias causan el impuesto sobre la renta e impuesto al activo en forma consolidada en la proporción en que

la compañía controladora es propietaria de las acciones con derecho a voto de las subsidiarias. Los resultados fiscales de las
subsidiarias se consolidan al 60% de la proporción antes mencionada. Los pagos provisionales de impuesto sobre la renta e
impuesto al activo tanto de la compañía controladora como de sus subsidiarias se realizan como si no hubieran optado por la
consolidación fiscal.

b) La tasa del impuesto sobre la renta fue del 34% y 35% para 2003 y 2002, respectivamente, la cual se reducirá un punto por-
centual por año hasta llegar al 32% en 2005. El efecto que tiene esta reducción en la tasa del impuesto se registró en los re-
sultados del ejercicio 2003 y 2002, y representó una disminución en el pasivo a largo plazo y un incremento en la utilidad del
2003 y 2002 por $6,779 y $18,036, respectivamente.

c) El análisis del impuesto sobre la renta es el siguiente: 

	��
 	��	
Impuesto sobre la renta:
Correspondiente al año $ 64,416 $ 27,948
Diferido 49,837 60,798
Total $ 114,253 $ 88,746

d) Los principales conceptos que integran el saldo de impuesto sobre la renta diferido, al 31 de diciembre, son:

	��
 	��	
Pasivos por impuesto sobre la renta diferido:

Inmuebles, maquinaria y equipo $ 223,225 $ 196,311
Inventarios 120,482 105,698
Inventarios inmobiliarios 223,720 179,731
Adquisición de derechos de marca registrada 23,461 29,122
Total 590,888 510,862

Activos por impuesto sobre la renta diferido:
Inventario fiscal 8,177 6,326
Estimación para cuentas de cobro dudoso 4,748 4,962
Efecto de pérdidas fiscales por amortizar 64,101 54,641
Prima de antigüedad y pensiones 26,558 23,097
Otros 20,114 11,583
Total 123,698 100,609

Impuesto al activo 51,202 39,991
Pasivo neto $ 415,988 $ 370,262
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e) La tasa efectiva de impuesto sobre la renta difiere de la tasa legal, debido a partidas no deducibles, efectos de inflación y otras
diferencias permanentes, para 2003 y 2002. Además, también difiere debido al beneficio por la disminución de la tasa del
ISR mencionada en el inciso b).

f) Las pérdidas fiscales pendientes de amortizar y el impuesto al activo por recuperar por los que ya se ha reconocido el activo
por impuesto sobre la renta diferido y un pago anticipado, respectivamente, pueden recuperarse cumpliendo con ciertos requi-
sitos. Sus montos actualizados y los años de vencimiento son:

IMPUESTO PÉRDIDAS 
AÑO AL ACTIVO FISCALES

2004 $ 6,905 $ 48,893
2008 10,235
2009 1,577 1,236
2010 3,348
2011 9,717 12,124
2012 8,209 94,942
2013 11,211 41,592

$ 51,202 $ 198,787

g) El movimiento de la insuficiencia en la actualización del capital contable según estado de variaciones al capital contable, se
presenta neto del efecto del impuesto sobre la renta diferido que le es relativo, con importe de $22,489 en 2003 y de $23,103
en 2002.

���TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
a. Con fecha 30 de diciembre de 1998, la subsidiaria integrante del segmento del negocio inmobiliario, mediante el contrato No.

851-00103 constituyó ante una institución fiduciaria (Banco Regional de Monterrey, S.A.), con el carácter de Fideicomitente “A”
y Fideicomisario, un contrato de Fideicomiso irrevocable de actividades empresariales (Fideicomiso Empresarial) con otra em-
presa (U-Calli Desarrollos Inmobiliarios, S.A. de C.V.), que es parte relacionada y quién actúa con el carácter de Fideicomiten-
te “B” y Fideicomisario. El objeto de dicho Fideicomiso es que a través del mismo se opere y explote una negociación mercan-
til desarrolladora de inmuebles. 

Las principales características del contrato de Fideicomiso Empresarial son:

– Las aportaciones de los fideicomitentes al fideicomiso consistieron en terrenos, efectivo, cuentas por cobrar, equipo y pasivos,
para lo cual donde procedió se llevaron a cabo las negociaciones relacionadas con los derechos y obligaciones por cesión
de deudas.

– Los bienes aportados por los fideicomitentes se realizaron con reserva de dominio, conservando los derechos sobre los mismos.

– La fiduciaria principalmente administrará los fondos del fideicomiso.

– El resultado que arrojen las operaciones del fideicomiso, será distribuido completamente entre los fideicomisarios de acuer-
do a lo previsto en el contrato del fideicomiso.

b. Con fecha 29 de agosto de 2001, el Fideicomiso Empresarial constituyó ante una institución de crédito (Fiduciaria), con el ca-
rácter de fideicomitente y fideicomisario en segundo grado un Fideicomiso para la construcción de un bien inmueble con otras
empresas, quienes actúan con el carácter de fideicomitentes y fideicomisarios en primer grado. El fideicomiso empresarial apor-
tará un bien inmueble y efectivo y los fideicomitentes en primer grado aportarán efectivo.

c. La participación en la utilidad de los Fideicomisos Empresariales de los fideicomisarios fue la siguiente:

	��
 	��	
Grupo Inmobiliario Viber, S.A. de C.V. $ 95,151 $ 99,018
U-Calli Desarrollos Inmobiliarios, S.A. de C.V. 18,980 21,540

$ 114,131 $ 120,558
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��� INFORMACIÓN POR SEGMENTOS DE NEGOCIO Y GEOGRÁFICOS
Los segmentos que reportan en Glasa son unidades de negocio que ofrecen diferentes productos. Estos segmentos son adminis-
trados separadamente, cada uno requiere su propio sistema de producción, tecnología y estrategias de mercadotecnia y distri-
bución. Cada mercado sirve a diferentes bases de clientes.

La información por segmentos de industria es la siguiente:
NO CORPORATIVO  

DICIEMBRE 
�� 	��
: CERÁMICOS CERÁMICOS INMOBILIARIO Y OTROS CONSOLIDADO

Ventas netas $ 1,843,339 $ 1,091,323 $ 221,105 $ 121,579 $ 3,277,346
Ventas entre segmentos (12,875) (15,159) (121,044) (149,078)

1,830,464 1,076,164 221,105 535 3,128,268
Utilidad de operación 296,057 286,045 117,234 (148,847) 550,489
Activos 2,408,408 417,935 1,161,366 597,314 4,585,023
Pasivos 980,585 196,418 272,398 1,188,193 2,637,594
Adquisición de activos fijos 334,939 17,979 15,843 3,749 372,510
Depreciación y amortización 125,835 18,884 15,222 8,660 168,601

NO CORPORATIVO 
DICIEMBRE 
�� 	��	: CERÁMICOS CERÁMICOS INMOBILIARIO Y OTROS CONSOLIDADO

Ventas netas $ 1,591,498 $ 1,036,455 $ 339,166 $ 210,072 $ 3,177,191
Ventas entre segmentos (31,158) (18,273) (210,072) (259,503)

1,560,340 1,018,182 339,166 2,917,688
Utilidad de operación 186,557 261,893 148,914 (138,660) 458,704
Activos 2,085,556 402,232 962,345 661,697 4,111,830
Pasivos 882,316 173,736 140,216 1,190,713 2,386,981
Adquisición de activos fijos 308,637 49,901 3,084 5,662 367,284
Depreciación y amortización 82,653 15,695 292 4,068 102,708

Las ventas de exportación representan el 17.8% y 16.0% de las ventas totales en 2003 y 2002, respectivamente, y se realizan
principalmente a los Estados Unidos de Norteamérica.

���NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES
En marzo de 2003, el Instituto Mexicano de Contadores Públicos (“IMCP”) emitió el Boletín C-15 “Deterioro en el valor de los
activos de larga duración y su disposición” (“C-15”), de aplicación obligatoria para estados financieros de periodos que ini-
cien el 1º de enero de 2004, aunque se recomienda su aplicación anticipada. El C-15 establece, entre otros aspectos, nuevas
reglas para el cálculo y reconocimiento de pérdidas por deterioro y su reversión, y que ante la presencia de indicios de dete-
rioro de los activos de larga duración en uso, tangibles e intangibles incluyendo el crédito mercantil, las entidades deben deter-
minar la posible pérdida por deterioro, a menos que cuenten con evidencias que demuestren en forma contundente que dichos
indicios son de carácter temporal. Para calcular la pérdida por deterioro, se debe determinar el valor de recuperación que aho-
ra 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 va-
lor presente de los flujos netos de efectivo futuros, utilizando una tasa apropiada de descuento. La administración de la Compa-
ñía estima que la adopción de este nuevo principio contable al 1º de enero de 2004, no tendrá efectos importantes en su si-
tuación financiera y resultados.

En mayo de 2003, el IMCP emitió el Boletín C-12 “Instrumentos financieros con características de pasivo, de capital o de am-
bos” (“C-12”), de aplicación obligatoria para estados financieros de períodos que inicien el 1º de enero de 2004, aunque se
recomienda su aplicación anticipada. En el C-12 se reúne la normatividad que se encuentra en otros boletines emitidos por el
IMCP respecto a la emisión de instrumentos financieros de deuda, de capital y combinados y se agregaron otras normas, pa-
ra el reconocimiento contable de estos instrumentos. En consecuencia, el C-12 indica las diferencias básicas entre el pasivo y
el capital contable, y establece las reglas para clasificar y valuar en el reconocimiento inicial, los componentes de pasivo y de
capital de los instrumentos financieros combinados. El reconocimiento y valuación posterior de los componentes de pasivo y ca-
pital contable de los instrumentos financieros, queda sujeto a las normatividad previamente emitida en los boletines aplicables.
Como la entidad no ha emitido instrumentos financieros con características de pasivo y capital, la administración de la Compa-
ñía estima que este nuevo principio contable no tendrá efectos importantes en situación financiera y resultados.
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