Conferenciatelefénica sobre los resultados del cuarto trimestre de 2007

Operadora:

. . . . - HOME X
Buenos dias, bienvenidos a la conferencia telefénica sobre los resultados de Desarrolladora ;
Homex durante el cuarto trimestre y acumulado de 2007. En este momento, todos los
participantes so6lo pueden escuchar. Mas adelante llevaremos a cabo una sesién de preguntas y
respuestas, y entonces se les daran las instrucciones. Me gustaria cederle la palabra al Sr.

Carlos Moctezuma, Director de Relacidn con Inversionistas de Homex.

Carlos Moctezuma:

Gracias. Buenos dias y bienvenidos a la conferencia telefénica sobre los resultados de Homex
durante el cuarto trimestre y el ejercicio fiscal correspondiente a 2007. Antes de comenzar, me
gustaria recordarles que determinadas declaraciones que se hagan en el curso de esta
conferencia telefénica acerca de acontecimientos y resultados financieros futuros constituyen
declaraciones a futuro, que se emiten conforme a las salvaguardas a dichas declaraciones
contenidas en el Decreto de Reforma en Litigacion de Valores Privados de 1995 (Private Securities
Litigation Reform Act of 1995). Las declaraciones a futuro estan sujetas a riesgos e incertidumbres. El
comentario de los factores que pudieran afectar los resultados futuros se encuentra en nuestros registros
ante la Securities and Exchange Comission (SEC). No estamos obligados a corregir o actualizar
las declaraciones a futuro que se proporcionen como resultado de nueva informacion,

acontecimientos futuros o incluso cambios en nuestras expectativas.

En la conferencia de hoy nos acompafan Gerardo de Nicolas, nuestro Director General, y Alan

Castellanos, nuestro Director General de Finanzas. Me gustaria cederle la palabra a Gerardo.
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Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias, Carlos. Buenos dias y gracias a todos por acompafiarnos este dia. Nos es muy grato
comunicarles que durante el cuarto trimestre y el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2007
continuamos con un solido desempefio financiero y con importantes avances en nuestra
operacion. Nuestros resultados estan en linea con las metas y perspectivas de crecimiento que

fijamos.

En gran medida, esto se lo debemos al liderazgo, compromiso y arduo trabajo de los asociados
de Homex, junto con un préspero mercado de la vivienda en México, apoyado por el gobierno del
Presidente Calderon y nuestro modelo de negocios, sélido y sustentable, el cual se vio
fortalecido por nuestra avanzada tecnologia de construccion y los sistemas administrativos de

informacion.

En esta ocasion revisaré brevemente nuestras actividades de expansion en el cuarto trimestre y
acumulado, asi como algunas iniciativas nuevas, y hablaré un poco sobre nuestra nueva
estructura operativa. Posteriormente, le cederé la palabra Alan, quien les presentard nuestros

resultados financieros.

En el ejercicio fiscal 2007 alcanzamos la cifra récord de 51,672 viviendas vendidas, un
incremento de 17.1% en relacidon con 2006. En el segmento de vivienda de interés social, los
volumenes aumentaron 16.9% en 2007. Durante el trimestre, el volumen de ventas en dicho
segmento, en el que Homex se ubica como lider en el mercado, crecid 19.5% y representd
87.9% del volumen total en el periodo. Este crecimiento en ventas estuvo sustentado en parte
por la disponibilidad de financiamiento, principalmente del INFONAVIT. En 2007, el INFONAVIT
contribuyé con 78.7% del total de créditos hipotecarios otorgados a los clientes de Homex

durante el afo.

En 2007 también tuvimos una expansion geografica sin precedente. Comenzamos operaciones
en seis nuevas ciudades: Coatzacoalcos, Querétaro, Cancin, Rosarito, Torredn y Ensenada, e
iniciamos 24 nuevos proyectos de expansion alrededor del pais, junto con las 38 diferentes fases
iniciadas en los proyectos existentes. Tan solo en el cuarto trimestre abrimos tres nuevas

operaciones y comenzamos dos huevos fraccionamientos de interés social en Morelia y Mexicali.

Una de nuestras iniciativas mas recientes, lanzada en el cuarto trimestre de 2007, fue la
comunidad “Zona Dorada” en Culiacan. Este fraccionamiento de interés social esta desarrollado
conforme a nuestro nuevo concepto de “Comunidad Homex”, un concepto de planeacion urbana
modular econé6micamente viable. Consideramos que dicho concepto se traducird en una mejor

calidad de vida para los residentes de la comunidad.



Asimismo, desde el afio pasado hemos venido desarrollando planes para nuestra nueva division
de turismo, encaminada a satisfacer las necesidades de los ciudadanos extranjeros que desean
comprar una segunda vivienda en México. Con base en una exhaustiva investigacion de
mercado, nos estamos dirigiendo a clientes potenciales de Estados Unidos, Canada y Europa.
Inicialmente, estas comunidades privadas se construirdn en tres de los destinos turisticos mas
populares de México: Cancun, Los Cabos y Puerto Vallarta. Las viviendas se distinguirdn por su
gran calidad y por una amplia gama de servicios especiales. Consideramos que esto representa

una importante y rentable oportunidad para Homex.

Debido a nuestra incursion en el mercado de segunda vivienda, junto con el crecimiento continuo
de nuestros negocios actuales, en 2007 introdujimos una nueva estructura de operacion, la cual
consta de tres divisiones: Vivienda de Interés Social, Vivienda Media y Turismo. Los ejecutivos a

cargo de estas divisiones tienen una amplia experiencia y un gran conocimiento del mercado.

Alberto Menchaca, nuestro Vicepresidente de la division de Vivienda de Interés Social, ha estado
desde 1996 con Homex, donde ha prestado sus servicios desde distintos puestos, tales como la
Gerencia de Finanzas y la Vicepresidencia de Operaciones. Anteriormente, Alberto ocupé
diferentes cargos en instituciones financieras, como Banco Mexicano, hoy Santander en México,

e Inverméxico.

Al frente de la Divisién de Vivienda Media esta Julian de Nicol&s, quien ha trabajado en Homex
desde 1994; se ha desempefiado como director regional para la region occidental del pais vy,
antes de eso, en 2002, comenzd nuestras operaciones en la ciudad de Guadalajara, en donde

ayudd a consolidar una de nuestras sucursales mas exitosas.

Y, finalmente, Gerardo Prieto, tiene a su cargo las operaciones de nuestra nueva Division de
Turismo. Gerardo se incorpor6 con nosotros en 2007, luego de desempefiarse como
Vicepresidente de Comercializacion Corporativa de uno de los desarrolladores de vivienda
turistica mas grandes de México. Gerardo también fue Subdirector de Ventas de Fonatur, el

organismo del gobierno mexicano dedicado a desarrollar destinos turisticos regionales.

Cedo ahora la palabra a Alan para comentar los resultados financieros.



Alan Castellanos Carmona:
Gracias, Gerardo, y buenos dias. Comenzaré hoy con un breve resumen de nuestros resultados

trimestrales y luego comentaré los resultados correspondientes al ejercicio 2007.

En el cuarto trimestre, Homex registré ingresos totales por $5,500 millones de pesos, lo que

significa un incremento de 22% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior.

Los ingresos totales aumentaron 22.9%, en parte debido a un volumen de ventas mas alto en el
segmento de vivienda de interés social, asi como a precios promedio mas elevados en ambos
segmentos. Los ingresos por concepto de vivienda de interés social se incrementaron 24.9%, en
tanto que la vivienda media creci6é 18.2%. Como porcentaje de los ingresos totales, la vivienda

de interés social contribuy6 con 71%.

Nuestro margen bruto fue de 33.2% , una mejoria de casi 200 puntos base. Esta mayor solidez
en el margen fue el resultado del uso de moldes de aluminio en algunos de nuestros proyectos,
ademas de un enfoque en la reduccion de costos de licencias y permisos de tierra, junto con un
mejor control de compras. También fuimos capaces de reducir nuestros precios de materiales de
construccion mediante la utilizacién de mas concreto y negociaciones efectivas con nuestros

proveedores.

Nuestra utilidad de operacion se incrementd 33.5% en el cuarto trimestre, en tanto que la utilidad

neta aumentd 149.4%.

La UAFIDA creci6 29.7% y alcanzamos un margen UAFIDA de 24.7%.

En lo que respecta a los resultados correspondientes a 2007, reportamos un crecimiento en
ingresos de 20.3%, a $16,100 millones de pesos, con lo cual se rebasé el rango mas alto de
nuestra guia financiera anual. Los ingresos totales se incrementaron 21% como resultado de
fuertes tasas de crecimiento en ambos segmentos, de 27.5% en los ingresos por concepto de
vivienda media y de 19% en lo que corresponde a vivienda de interés social. Conviene

mencionar que la vivienda media represent6 22.7% de los ingresos totales en 2007.

La utilidad bruta registré un incremento de 24.0% y, medida como porcentaje de los ingresos

totales, el margen aument6 100 puntos base, a 32.6%, en comparacion con 31.6% en 2006.

La utilidad de operacién crecié 21.6% en el afio, para sumar $3,500 millones de pesos, y la

utilidad neta se incrementé 57.7%.



La UAFIDA aument6 27.6% en 2007, y el margen UAFIDA crecié 143 puntos base, a 25.1%.
Luego del ajuste derivado de la recuperacion de impuestos, el margen UAFIDA fue de 23.6% en
2007.

Actualmente, estamos haciendo una planeacién detallada en materia de impuestos con el
propésito de implementar la nueva reforma fiscal. De manera preliminar podemos decir que el
impacto del IETU en Homex podria ir de 60 a 100 puntos base de impuestos pagados como
porcentaje de los ingresos. Les daremos mas detalles a medida que avance nuestro proceso de
planeacion fiscal.

En 2007, la demanda se mantuvo firme. Vendimos 51,672 viviendas, 17.1% mas que en 2006.
Las viviendas de interés social representaron 90% del total de viviendas vendidas, mientras que
nuestra presencia en el mercado de vivienda media continué expandiéndose: en relacion con el
afo pasado vendimos 19% mas de estas viviendas.

El INFONAVIT sigue siendo la principal fuente de financiamiento para nuestros clientes, a

quienes la institucion otorgd 78.7% del total de créditos hipotecarios durante 2007.

Si vemos nuestro balance general, las cuentas por cobrar ascendieron a $7,500 millones de
pesos. Como porcentaje de los ingresos de los Gltimos 12 meses, las cuentas por cobrar fueron
de 46.5%, contra 42.1% en 2006. La Compafiia continud operando con un alto nivel de eficiencia
en lo relativo al capital de trabajo, y ello a pesar de un mayor volumen de ventas de vivienda

media y la apertura de seis nuevas sucursales a lo largo del afio.

Me gustaria ceder la palabra nuevamente a Gerardo para comentar sobre nuestro futuro y
nuestras perspectivas para 2008.



Gerardo de Nicolas Gutiérrez:
Gracias, Alan. Me complace compartir con ustedes algunos comentarios e ideas sobre nuestro

proximo afio, 2008.

Durante la dltima década hemos realizado un intenso trabajo para posicionar a Homex como
lider en la industria. En la actualidad, la Compafiia cuenta con el equipo de ventas mas grande
de México, un equipo que logré la obtencion de mas de 51,000 créditos hipotecarios en 2007.
Ademas, es probable que tengamos al equipo de construccion mas grande y mas eficiente del
pais. Dicho equipo operé en 50 sucursales en 2007 y esperamos una mayor expansion para
2008. Con el propésito de aumentar nuestra capacidad y nuestra eficiencia, el afio pasado
hicimos una de las mayores inversiones en México por lo que se refiere a tecnologia de
construccion de viviendas, lo cual refuerza la capacidad de Homex para impulsar las

oportunidades presentes y futuras.

Hemos logrado lo anterior gracias a una extraordinaria plataforma de tecnologias de la
informacion, que se actualiza y mejora continuamente para satisfacer las necesidades de la

Compaiiia.

Diez afios de aprendizaje, desarrollo, logros y crecimiento han posicionado a Homex como el
lider en la industria de la vivienda mexicana, con un balance general conservador y una

saludable estructura de capital.

Durante el préximo afio seguiremos enfocados en una gran ejecucién y en aumentar nuestra

participacion de mercado.

En primer lugar, planeamos seguir con nuestra expansion geogréfica. En la década de los
noventa tomamos la decision estratégica de invertir tiempo y recursos con miras a una expansion
sistemética, de modo que la Compafiia creciera en muchas ciudades. Desde entonces hemos

trabajado diligentemente para garantizar el liderazgo en los mercados que atendemos.

Estos momentos son emocionantes para nuestro negocio. Sé que algunos de ustedes estan
llamando desde Estados Unidos, donde la dinamica del mercado, particularmente para los
desarrolladores de viviendas, es muy diferente de lo que vemos actualmente en México. En este
pais nos sigue alentando el positivo entorno econémico de los mercados en los que operamos.
El PIB crecié 3.8% en el cuarto trimestre de 2007, en tanto que el sector de la construccion
registr6 un crecimiento de 2.6% durante dicho periodo. Consideramos que la economia

mexicana esta mas preparada que nunca para enfrentar la situacion global actual.



Hemos visto una creciente disponibilidad de financiamiento de todas las fuentes, particularmente
del INFONAVIT. En México hay un déficit estructural de méas de dos millones de viviendas, de las
cuales la gran mayoria corresponde al segmento de vivienda de interés social, donde Homex
tiene el liderazgo. En esencia, estamos operando en un mercado donde se espera que la

demanda sobrepase a la oferta durante algin tiempo.

Para aprovechar este mercado, seguiremos enfocandonos en la diversificacion geografica como
parte importante de nuestra estrategia de largo plazo. Continuaremos dirigiendo nuestros
esfuerzos hacia las nuevas oportunidades del mercado y las principales tendencias de la
industria, lo que incluye el alto potencial de crecimiento en México, el apoyo y compromiso del
gobierno del Presidente Calderdn y la disponibilidad de financiamiento a través del INFONAVIT y
el FOVISSSTE.

En segundo lugar, seguiremos invirtiendo e innovando en lo relativo al uso de sistemas de
informacion y tecnologia de construccion, con el fin de asegurar un modelo de negocio sélido y
replicable. Una importante iniciativa al respecto es el empleo de moldes de aluminio. Esta
tecnologia nos ofrece muchas ventajas, tales como estandarizacién de la calidad de produccion,
ahorros en materiales, reduccidon del tiempo promedio de construccion y mejor control de
materiales. Creemos que estas iniciativas ayudaran a fortalecer nuestra posicion de liderazgo en

la industria.

Y, finalmente, prevemos que seguiremos reportando soélidos resultados financieros en 2008.
Reiteramos nuestra perspectiva anual de crecimiento de los ingresos de entre 16 y 18%, con un
margen UAFIDA de 24 a 25%. Queremos agradecer su continuo apoyo Yy, en particular, su

tiempo este dia. Estamos listos para responder a las preguntas que pudieran tener.



Operadora: Ahora iniciaremos con la sesion de preguntas y respuestas (instrucciones operador).

Tenemos nuestra primera pregunta de Vanessa Quiroga de Credit Suisse.

Vanessa Quiroga, Credit Suisse:

Gracias. Buenos dias y felicidades por sus resultados. Me preguntaba si podrian explicarnos qué
pas6 con el financiamiento del INFONAVIT para el segmento de vivienda de interés social en el

cuarto trimestre. En otras palabras, ¢por qué fue tan fuerte especialmente en el cuarto trimestre?

Por otra parte, ¢estan viendo cualquier cautela o una mayor cautela en la creacion del portafolio

o0 en las instituciones de banca multiple? Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Lo que vimos en el INFONAVIT en el cuarto trimestre fue un extraordinario esfuerzo para trabajar
junto con los desarrolladores de vivienda, lo que significé trabajar fines de semana para
incrementar el nimero de clientes atendidos durante dicho periodo. Y hemos visto una reduccién
en el nimero de viviendas construidas en México en general, lo cual representa una oportunidad

para nosotros en Homex.

Consideramos que invertimos en el momento correcto en lo relativo a la tecnologia de moldes
para aumentar nuestra capacidad de produccion y aprovechar esta oportunidad de tener més
viviendas construidas, no soélo las viviendas en si, sino las viviendas que son la mejor oferta para

los clientes en esos mercados.

Es importante tomar en consideracion la idea de la mejor oferta en el sentido de la calidad y el
tiempo de entrega, y ahi hay muchas cosas incluidas. En términos de las Sofoles, en
comparacion con el afio anterior puedes ver una reduccidon en el porcentaje de viviendas
adquiridas con Sofoles e instituciones de banca multiple. Y aunque estdn mejorando su
operacion, el INFONAVIT esta mejorando a un ritmo mas rapido. Por ese motivo, durante el afio
incrementamos el nimero de viviendas vendidas a través de los créditos hipotecarios del
INFONAVIT.

Vanessa Quiroga:

Muy bien. Gracias.



Carlos Peyrelongue, Merrill Lynch:

Buenos dias, caballeros, y felicidades por los resultados. Mi pregunta se relaciona principalmente
con las cuentas por cobrar, rengldon que se incrementd sobre una base anual. Pienso que en
gran parte esto se explica por la apertura de casi 15 sucursales en el cuarto trimestre. Una vez
gue estas sucursales maduren, ¢deberiamos esperar que las cuentas por cobrar regresen o se

acerquen a los niveles que vimos en 2006? Gracias.

Alan Castellanos:

Bien, estamos enfocados en el ciclo de capital de trabajo en general. Somos un punto de
referencia en el mercado. Se trata de un incremento estandar que tiene que ver mas bien con

nuestro programa de expansion.

Como sabes, abrimos alrededor de 11 nuevos proyectos en seis ciudades nuevas. Por lo tanto,
estamos en el proceso de eficientar la relacion con el INFONAVIT, de manera que trabajemos a
un ritmo similar en todas las demas oficinas en el pais. Y esperamos mejorar aun mas en el
futuro, ya que estamos aumentando la velocidad gracias a la tecnologia de construccion con

moldes de aluminio e incrementando el nimero de viviendas construidas con dichos moldes.

Asi, la respuesta es: desde una perspectiva general, las cuentas por cobrar descenderan.

Carlos Peyrelongue:

Excelente. Gracias.

Carlos Hermosillo, Vector:

Buenos dias. También me uno a las felicitaciones por los resultados. Tengo un par de preguntas.
La primera seria si pueden comentar acerca de sus expectativas de flujo libre de efectivo para el
afio. Y la segunda es para Alan. No me quedd claro tu comentario acerca del impacto del IETU.
¢ Podrias repetir tus expectativas en ese frente? Gracias.

Alan Castellanos:

En relacion con el flujo libre de efectivo, estuvimos en linea con nuestras perspectivas, es decir,

un flujo libre de efectivo basicamente neutral. Estamos privilegiando el crecimiento en la

Compafiia. Hemos estado creciendo desde 2005 sin cambiar la estructura de capital de la



Compaiiia. Entonces, basicamente hemos acumulado un incremento de 75% en los ingresos con
la misma estructura de capital y estamos utilizando el efectivo para eso, a pesar de estar con

nuestro flujo libre de efectivo basicamente neutral.

Con respecto al impacto del IETU que comentamos, en la Comparfiia estamos todavia por hacer
alguna planeacion fiscal. Nos encontramos en ese proceso. Nuestros informes preliminares
tienen que ver con los contribuyentes del IETU, aproximadamente 100 puntos base como
porcentaje de las ventas. En realidad, esto no es un impacto, es algo que podemos manejar
totalmente.

Carlos Hermosillo:

Bien. ¢ Y tus expectativos acerca del flujo libre de efectivo en 20087

Alan Castellanos:

Consideramos que nuevamente sera un flujo libre de efectivo neutral, dado que nuestra

estrategia basica es la misma: privilegiar el crecimiento y tener un balance general conservador.
Carlos Hermosillo:

Muy bien. Muchas gracias.

Gonzalo Fernandez, Santander:

Hola. Buenos dias a todos y también felicidades por sus excelentes resultados. En cuanto al
futuro inmediato, ¢cual sera su meta en la mezcla de ventas entre el segmento de interés social
y esta nueva division de vivienda turistica? ¢Qué porcentaje de las ventas podria representar

esta Ultima?

Por otra parte, ha habido muchas noticias acerca de una potencial expansion internacional hacia,

digamos, Brasil e India. ¢ Qué pueden comentar al respecto?
Gerardo de Nicolas Gutiérrez:
Como hemos dicho, la mezcla se ha estado moviendo con el incremento en el segmento de

vivienda media. Queremos seguir con la mezcla en todo el pais y estamos aumentando nuestra

participacion de mercado. En este momento, la vivienda media representa casi 27% de nuestros
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ingresos y estamos trabajando para tener al menos 30% de nuestros ingresos provenientes del

segmento de vivienda media en 2009.

Para 2008, que estd empezando apenas, no estamos considerando que una parte importante de
nuestros ingresos provenga de la division de turismo. Como dijimos, nos estamos expandiendo a
los sitios mas visitados en México y veremos el impacto real de esta nueva division en 2009.

En lo relativo a la expansion internacional, como hemos dicho, hemos estado analizando
oportunidades fuera de México para aprender de esos paises y para encontrar la manera de
poder crecer expandiendo o transfiriendo algunos aspectos de nuestro modelo de negocios. Esto
forma parte de nuestro departamento de Investigacion y Desarrollo. En el futuro continuaremos
con ese analisis en paises de todo el mundo.

Gonzalo Fernandez:

Muy bien. ¢ Ya han difundido las perspectivas para 2008 o todavia no lo han hecho?

Homex:

Si. Para 2008, la perspectiva es un incremento de los ingresos de 16% a 18% en términos reales

y continuaremos con una mejora en el margen UAFIDA de 24% a 25%.

Como menciond Alan, el flujo libre de efectivo serd neutral, tal como lo hemos hecho en el
pasado. Estamos creciendo, pero teniendo cuidado del flujo libre de efectivo y las eficiencias en
el capital de trabajo, como una manera de apoyar el crecimiento de la Compafia en el largo
plazo.

Gonzalo Fernandez:

Gracias y felicidades nuevamente.

Rodrigo Villanueva, Citibank

Hola. Buenos dias y felicidades por sus excelentes resultados. Tengo una pregunta relacionada

con los gastos de administraciéon y ventas. ¢Esperan que los gastos relativos a la division de

turismo sigan presionando el margen de operacion en 20087
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Alan Castellanos:

En cuanto a los gastos de administracion y ventas, la principal explicacién sobre su incremento
tiene que ver con la apertura de nuevas oficinas. Como dijo Gerardo, la division de turismo es
basicamente una operacion piloto durante este afio. En nuestras actuales lineas de negocio
registramos una expansion récord: abrimos 11 proyectos en el tercer trimestre, asi que tenemos
ahora al personal completo, y la proporciéon de ventas todavia no es la que esperamos para el

préximo afio.

Por lo tanto, pensamos que éste es solo un efecto temporal en los gastos de administracion y
ventas, el cual serd compensado. Y si ven las cifras de los Ultimos 12 meses, algo de esto ha

sido asimilado.

Rodrigo Villanueva:

Muy bien. Gracias.

Eduardo Cortez, FX Investments:

Hola. Buenos dias. Todavia en este tema de la expansion internacional, especialmente en
relacion con los mercados emergentes, me gustaria saber si tienen algin prospecto, si han
estudiado el mercado brasilefio, donde tenemos un déficit de 13 millones en el segmento de
vivienda de interés social, y si planean venir a Brasil, tal como se anunci6 en un periddico local

de aqui.

Si vienen a Brasil, competirian con Cyrela; como seguramente saben, se trata de grandes
compaifiias brasilefias. Me gustaria saber si planean establecerse aqui, en Brasil, 0 si ya han
establecido algun negocio o algunas oficinas. ¢ Cuando planean comenzar las operaciones de la

Compafiia aqui?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hemos estado estudiando el mercado brasilefio. Como dijiste, las oportunidades son enormes y
continuaremos estudiando el mercado en el futuro. Lo que sabemos es que se requieren algunas
mejoras en el sector financiero hipotecario, pero daremos seguimiento a esto, al progreso en
este sector y a la manera en que los desarrolladores de vivienda brasilefios estan enfrentando la
expansion geogréfica y la incursion en el segmento de vivienda de interés social. Gracias por

brindarnos esta oportunidad.
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Eduardo Cortez:

Tengo otra pregunta. Aqui, en Brasil, lei que ustedes tenian ya una oficina y que al parecer
estaban listos para operar en unos cuantos meses. ¢ Tienen algo que decir al respecto? ¢Es

cierto? Y, de ser asi, ¢realmente planean venir a Brasil en 2008?

Gerardo de Nicolas:

Hemos estado visitando muchos paises para analizar el mercado y continuaremos con ese
estudio en todo el continente. En algunos paises... Consideramos que la experiencia en otros
paises nos puede ayudar a mejorar nuestro modelo de negocio en México. Es por ello que

estamos invirtiendo en estos esfuerzos de investigacion y desarrollo.

Eduardo Cortez:

Gracias.

Claudia Medina Scotia Capital:

Hola. Buenos dias, caballeros. Felicidades por el fantastico reporte. Sélo tengo una pregunta
adicional sobre las cuentas por cobrar. Bien, advertimos que practicamente todos los
desarrolladores de vivienda han mostrado un fuerte incremento en las cuentas por cobrar de un
afio a otro, un incremento mucho mas fuerte que el de las ventas. Algunos desarrolladores de
vivienda han mencionado que estan enfrentando algunos problemas para implementar el
producto Cofinavit o que estan teniendo algunas dificultades con la cobranza al FOVISSSTE.

¢Han visto ustedes alguna de estas dos situaciones?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

No es nuestro caso. La explicacién del incremento en las cuentas por cobrar se refiere a nuestro
programa de expansion. Se trata de un programa de expansion récord y, como decimos,
estamos invirtiendo mucho y esto podria ser asimilado en el corto plazo, tan pronto como los
procesos con nuestros intermediarios financieros se hayan estabilizado. No es un asunto de mas

complejidad en nuestros intermediarios financieros.

Estamos trabajando muy estrechamente con las instituciones de banca mdltiple y el INFONAVIT,

y en el corto plazo estaremos mejorando nuestros procesos.
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Claudia Medina:

Entonces, ¢no hay problema alguno con Cofinavit?

Homex:

Asi es, ningln problema.

Claudia Medina:

Muy bien. Gracias.

Carlos Peyrelongue, Merrill Lynch:

Gracias. Con respecto a la potencial expansion fuera de México, llegamos a comentar esto en el
pasado. Segun entendi, la idea es que, en caso de que decidan ir mas alla con esto, haran una
pequefa inversién y, basicamente, aportaran parte de su experiencia y de su plataforma de
tecnologias de la informacién a un socio potencial. ¢Entendi bien o habria una asociacion

distinta ahi?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Continuaremos tomando esta oportunidad como parte de nuestro departamento de Investigacién
y Desarrollo. Si hacemos algo en el futuro, no sera una parte importante de Homex. Creemos
gue la oportunidad en México es enorme. Tenemos la oportunidad de aumentar nuestra
participacion de mercado. Nos sentimos cdémodos con nuestra presencia nacional, con el
reconocimiento de marca, con ser lideres en el mercado con esta estructura de capital, con este
conocimiento en términos de adquisicion de tierra, con la eficiencia en capital de trabajo.
Entonces, consideramos que tenemos muchas oportunidades aqui y que estamos aprovechando
estas oportunidades y mostrando a los inversionistas que somos la mejor Companiia en términos
de participacion de mercado en México. La oportunidad es inmensa. Tenemos poco menos de
10% del mercado y la gran oportunidad de incrementar la participacion en este creciente

mercado. La oportunidad en México es inmensa.

Carlos Peyrelongue:

Excelente. Muchas gracias.
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Jamie Nicholson, Credit Suisse:

Hola, gracias por la conferencia. ¢Pueden actualizarnos acerca de su acercamiento con
agencias calificadoras? Han tenido la misma calificacion por algun tiempo y estan ahora en una
perspectiva positiva por parte de Moody’s. ¢ Estan ellos adoptando un enfoque de cautela para
una posible mejora debido al ambiente externo o...? ¢Nos pueden ilustrar acerca de como estan
viendo ellos su desempefio? ¢Hay algun indicador en especifico que sirva de parametro y que a
ellos les gustaria ver que ustedes lograron? Seria ideal que pudieran comentar al respecto.
Gracias.

Alan Castellanos:

Apenas estamos comenzando el proceso anual con las agencias calificadoras. Nos sentimos
muy optimistas con la estructura de capital de la Compafia. Consideramos que tenemos un
balance sélido, y es probable que en los préximos tres meses tengamos alguna noticia con
respecto a la agencia calificadora.

Jamie Nicholson:

¢ Estan considerando alguna adquisicion en México en este momento?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Consideramos que, para nosotros, en este momento es mucho mas facil crecer organicamente,
expandirnos, seguir con la expansion organicamente. Creemos que lo que podemos adquirir de
otras compafiias no es importante si comparamos esto con el tiempo y los recursos que se
requeririan para absorber otra compafiia. Creemos que estamos en una posicion muy buena
para continuar con nuestra expansion organicamente. Hace tres afios tuvimos la experiencia y
consideramos que en este momento tenemos suficiente experiencia. Creceremos organicamente
en el futuro en México.

Jamie Nicholson:

Muy bien. Muchas gracias por el comentario.

Cecilia del Castillo, Citibank:
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Tengo una pregunta adicional sobre las metas de crecimiento para 2008. Estan hablando acerca
de crecer organicamente. ¢Qué necesitaran para lograr este 16% o 18%7? ¢Cuantos nuevos
lugares estan pensando abrir? ¢O es esencialmente la misma base y alcanzando la misma

escala que ya tienen?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Creceremos en las sucursales actuales y, al mismo tiempo, abriremos seis nuevas sucursales
durante este afio. Estamos todavia buscando oportunidades. Probablemente recuerdes que
hemos dicho que estamos en ciudades con al menos 400,000 habitantes, y en México tenemos
todavia ciudades en las que podemos iniciar operaciones. Cuando concluyamos el inicio de
operaciones en todas esas ciudades podemos cambiar esa regla en el futuro para otras
ciudades. Las ciudades estaran involucradas con la apertura de nuevas sucursales y con el

incremento de nuestra participacion de mercado en las sucursales actuales.

Como dije, el nimero de viviendas ofrecidas ha ido disminuyendo, y ésta es una oportunidad
para nosotros, la de ofrecer lo que llamamos “vivienda de mejor oferta” a los clientes en todas
estas sucursales, donde el crecimiento sera organico. Aumentaremos nuestra participacion de

mercado en las ciudades actuales y abriremos en seis nuevas ciudades durante el afio.

Cecilia del Castillo:

En términos de inversiones, ¢cuanto...? ¢Necesitan adquirir mas equipo? ¢Cual es su

proyeccién de inversiones en activos para 2008?

Alan Castellanos:

Como sabes, tenemos uno de los proyectos de construccion con moldes mas ambiciosos de
América y de México, asi que nos mantendremos en esa direccion. Para el afio estamos
presupuestando inversiones en activos por aproximadamente $60 millones de ddlares,
principalmente en tecnologia de construccion y para mejorar y seguir desarrollando nuestras
tecnologias de la informacién. Por lo tanto, tendremos un afio muy importante en lo que se
refiere a inversiones en activos.

Cecilia de Castillo:

Muy bien. Gracias y nuevamente felicidades.
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Michael Schwabbe, Artha Capital:

Supongo que mi pregunta es simplemente para clarificar. Creo que dijeron que, segin sus
informes preliminares sobre el tema de la planeacion financiera, sus impuestos efectivamente
pagados probablemente ascenderan a cerca de 1% de las ventas. Si tomo sus cifras de 2007
como punto de referencia, lo que significa una tasa de aproximadamente 16% a grandes rasgos,
entonces pasan de cero pago efectivo de impuestos a mas o menos la mitad de esa tasa de 30%

gue estan en realidad considerando en efectivo.

La primera pregunta es: ¢lo anterior es a grandes rasgos correcto? Ya sé que es preliminar. Y la
segunda pregunta es: dado que van a pagar impuestos efectivamente, ¢ qué seria lo nuevo para
la Compafiia? Y ustedes estan planeando basicamente un crecimiento asumiendo un flujo libre
de efectivo neutral. Y asumiendo este flujo libre de efectivo neutral, ¢ este impacto en su flujo de

efectivo no serd una especie de restriccion al crecimiento?

Alan Castellanos:

En primer lugar hablemos del nuevo IETU en el renglén de impuestos. Creemos que no
tendremos problemas para financiar eso, no tendra ninglin impacto en las operaciones de la
Compafiia. Los 100 puntos base adicionales tienen que ver con los actuales pagos de
impuestos. Estamos efectivamente pagando impuestos ahora, de manera que las cifras que
mencionas se relacionan mas bien con los impuestos diferidos o... Estamos mencionando cifras
s6lo a partir de un ejercicio que hicimos en 2007, de alrededor de $9 millones de dodlares
adicionales de impuestos pagados, que en realidad no representan un monto relevante para la
Compaiiia.

Michael Schwabbe:

Muy bien. Entonces, ¢esos $9 millones de doélares son tu célculo de lo que hubiera sido para
20077?

Homex:

Si, esa es la cifra basada en el ejercicio.

Michael Schwabbe:

Muy bien. Gracias.
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Gordon Lee, UBS:

Buenos dias. SoOlo dos preguntas. La primera es si pudieran darnos una idea de cuanto
deberiamos esperar en términos de inversion en tierra durante este afio. Y la segunda pregunta
es sobre la division de turismo. ¢ Podrian ampliar la informacién acerca de cémo comercializaran
€s0s proyectos entre los extranjeros? ¢Haran joint ventures con desarrolladores de vivienda en
Estados Unidos o con brokers en ese pais, y cédmo esperarian que fuera la comercializacion en

el extranjero? Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En términos de la inversion en tierra para 2008, con el fin de seguir con la politica de tres afios
de ventas a futuro como reservas territoriales, como reservas territoriales propias, invertiremos
cerca de $260 millones de dodlares en tierra durante 2008. En cuanto a la division de turismo y la
comercializacion de los proyectos turisticos, estamos considerando principalmente a los
visitantes de esas ciudades. Como dijimos, éstos son los tres destinos mas visitados en México y
sabemos que los compradores potenciales de estas viviendas son personas que han estado en

esos destinos al menos en tres ocasiones.

Entonces, comenzaremos con nuestros esfuerzos de comercializacion localmente. Al mismo
tiempo, estamos trabajando en varias iniciativas en Estados Unidos y Canadd para
complementar esta estrategia en el futuro. Hemos hecho investigaciones sobre esta oportunidad
potencial durante mas de un afio. Consideramos que el tamafio de Homex, los servicios que
estamos ofreciendo y las viviendas ofrecidas por las empresas publicas dardn como resultado
una diferenciacion entre las ofertas actuales en México, lo cual nos ayudara a tener muy pronto

una significativa participacion de mercado en esta division.

Gordon Lee:

Gracias. SOlo para ampliar un poco mas al respecto: ¢cuanto han invertido hasta ahora en
reservas territoriales, en ese tipo de tierra? Y de los $250 millones de délares que planean
invertir en 2008, ¢ cuanto seria para la division de turismo?

Homex:

La inversién en tierra para la division de turismo sera de menos de 10% de ese monto para 2008.

En 2007 invertimos cerca de $30 millones de doélares en tierras para esa division.
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Gordon Lee:

Perfecto. Muchas gracias.

Christopher Buck, Barclays

Buenos dias. Esta mafiana ha habido varios comentarios que sugieren que las cosas se ven
realmente bien en el INFONAVIT y que no habra problemas préoximamente. Me preguntaba
simplemente si pudieran ampliar acerca de la demanda de valores respaldados por hipotecas en

México y si habria suficiente liquidez préximamente.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hemos venido trabajando de maravilla con el INFONAVIT durante mucho tiempo. El INFONAVIT
garantiza el escenario sin tomar en cuenta los valores respaldados por hipotecas; pensamos que
habra suficiente liquidez. Como sabes, en los Ultimos esto ha sido absorbido en México.
Ademas, la demanda en México de este tipo de instrumentos es de $2,000 millones de ddlares
cada dos meses. No hemos visto esto como un problema y hemos visto mucha liquidez y

disponibilidad de créditos hipotecarios con nuestros principales intermediarios financieros.

Christopher Buck:

Muy bien. Gracias.

Eduardo Cortez, FX Investments:

Lo siento, soy yo nuevamente. No me queda claro de lo Homex en Brasil. Me gustaria saber si

esta operacion ya existe y si esta s6lo Homex en esta operacién o si hay una sociedad con algun

desarrollador de vivienda brasilefio. En tal caso, ¢quién o quiénes son estos desarrolladores de

vivienda brasilefios?

Gerardo de Nicolas:

Como dijimos, voy a repetir que tenemos gente de nuestro departamento de Investigacion y

Desarrollo analizando el mercado. Seguiremos analizando el mercado en el futuro. Brasil es uno

de los muchos paises que estamos analizando. Quiero decir nuevamente que, para nosotros, el
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mercado mexicano es realmente muy importante, de modo que las oportunidades que estamos

previendo aqui son la base de la Compaiiia y la base del crecimiento.

Eduardo Cortez:

Gracias.

Bruno Miranda, UBS:

Bien, la pregunta ha quedado respondida. Gracias, chicos, y gran trabajo con los niUmeros.
Operadora:

No hay mas preguntas. Cederé la palabra nuevamente al Sr. Carlos Moctezuma.

Carlos Moctezuma:

Gracias. Quisiera agradecer a todos por su tiempo este dia. Me gustaria recordarles que mas
tarde estara disponible una reproduccion de esta conferencia telefénica marcando el nimero
719-457-0820. Asimismo, en nuestro sitio web encontraran un archivo con la transcripcion de la
conferencia. Por favor, como siempre, siéntanse en libertad de contactarnos posteriormente para

plantear otras preguntas que pudieran tener. Gracias a todos.

Operadora

Con esto concluye la conferencia de hoy. Gracias por patrticipar y que tengan un buen dia.
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Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Lo que vimos en el INFONAVIT en el cuarto trimestre fue un extraordinario esfuerzo para trabajar
junto con los desarrolladores de vivienda, lo que significé trabajar fines de semana para
incrementar el nimero de clientes atendidos durante dicho periodo. Y hemos visto una reduccién
en el nimero de viviendas construidas en México en general, lo cual representa una oportunidad

para nosotros en Homex.

Consideramos que invertimos en el momento correcto en lo relativo a la tecnologia de moldes
para aumentar nuestra capacidad de produccion y aprovechar esta oportunidad de tener mas
viviendas construidas, no solo las viviendas en si, sino las viviendas que son la mejor oferta para

los clientes en esos mercados.

Es importante tomar en consideracién la idea de la mejor oferta en el sentido de la calidad y el
tiempo de entrega, y ahi hay muchas cosas incluidas. En términos de las Sofoles, en
comparaciéon con el afio anterior puedes ver una reduccidon en el porcentaje de viviendas
adquiridas con Sofoles e instituciones de banca mdltiple. Y aunque estdn mejorando su
operacion, el INFONAVIT esta mejorando a un ritmo mas rapido. Por ese motivo, durante el afio
incrementamos el nimero de viviendas vendidas a través de los créditos hipotecarios del
INFONAVIT.

Vanessa Quiroga:

Muy bien. Gracias.

Carlos Peyrelongue, Merrill Lynch:

Buenos dias, caballeros, y felicidades por los resultados. Mi pregunta se relaciona principalmente
con las cuentas por cobrar, rengldn que se incrementd sobre una base anual. Pienso que en
gran parte esto se explica por la apertura de casi 15 sucursales en el cuarto trimestre. Una vez
gue estas sucursales maduren, ¢deberiamos esperar que las cuentas por cobrar regresen o se
acerquen a los niveles que vimos en 2006? Gracias.

Alan Castellanos:

Bien, estamos centrados en el ciclo de capital de trabajo en general. Somos un punto de

referencia en el mercado. Se trata de un incremento estdndar que tiene que ver mas bien con

nuestro programa de expansion.
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Como sabes, abrimos alrededor de 11 nuevos proyectos en seis ciudades nuevas. Por lo tanto,
estamos en el proceso de eficientar la relacion con el INFONAVIT, de manera que trabajemos a
un ritmo similar en todas las demas oficinas en el pais. Y esperamos mejorar ain mas en el
futuro, ya que estamos aumentando la velocidad gracias a la tecnologia de construccion con

moldes de aluminio e incrementando el nimero de viviendas construidas con dichos moldes.

Asi, la respuesta es: desde una perspectiva general, las cuentas por cobrar descenderan.

Carlos Peyrelongue:

Excelente. Gracias.

Carlos Hermosillo, Vector:

Buenos dias. También me uno a las felicitaciones por los resultados. Tengo un par de preguntas.
La primera seria si pueden comentar acerca de sus expectativas de flujo libre de efectivo para el
afo. Y la segunda es para Alan. No me quedé claro tu comentario acerca del impacto del IETU.

¢ Podrias repetir tus expectativas en ese frente? Gracias.

Alan Castellanos:

En relacién con el flujo libre de efectivo, estuvimos en linea con nuestras perspectivas, es decir,
un flujo libre de efectivo basicamente neutral. Estamos privilegiando el crecimiento en la
Compafiia. Hemos estado creciendo desde 2005 sin cambiar la estructura de capital de la
Compafiia. Entonces, basicamente hemos acumulado un incremento de 75% en los ingresos con
la misma estructura de capital y estamos utilizando el efectivo para eso, a pesar de estar con

nuestro flujo libre de efectivo basicamente neutral.

Con respecto al impacto del IETU que comentamos, en la Compafiia estamos todavia por hacer
alguna planeacién fiscal. Nos encontramos en ese proceso. Nuestros informes preliminares
tienen que ver con los contribuyentes del IETU, aproximadamente 100 puntos base como
porcentaje de las ventas. En realidad, esto no es un impacto, es algo que podemos manejar

totalmente.

Carlos Hermosillo:

Bien. ¢Y tus expectativos acerca del flujo libre de efectivo en 2008?
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Alan Castellanos:

Consideramos que nuevamente sera un flujo libre de efectivo neutral, dado que nuestra

estrategia basica es la misma: privilegiar el crecimiento y tener un balance general conservador.

Carlos Hermosillo:

Muy bien. Muchas gracias.

Gonzalo Fernandez, Santander:

Hola. Buenos dias a todos y también felicidades por sus excelentes resultados. En cuanto al
futuro inmediato, ¢cual sera su meta en la mezcla de ventas entre el segmento de interés social
y esta nueva division de vivienda turistica? ¢Qué porcentaje de las ventas podria representar

esta Ultima?

Por otra parte, ha habido muchas noticias acerca de una potencial expansién internacional hacia,

digamos, Brasil e India. ¢ Qué pueden comentar al respecto?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Como hemos dicho, la mezcla se ha estado moviendo con el incremento en el segmento de
vivienda media. Queremos seguir con la mezcla en todo el pais y estamos aumentando nuestra
participacion de mercado. En este momento, la vivienda media representa casi 27% de nuestros
ingresos y estamos trabajando para tener al menos 30% de nuestros ingresos provenientes de la

vivienda media en 2009.

Para 2008, que estd empezando apenas, no estamos considerando que una parte importante de
nuestros ingresos provenga de la division de turismo. Como dijimos, nos estamos expandiendo a

los sitios mas visitados en México y veremos el impacto real de esta nueva division en 2009.

En lo relativo a la expansién internacional, como hemos dicho, hemos estado analizando
oportunidades fuera de México para aprender de esos paises y para encontrar la manera de
poder crecer expandiendo o transfiriendo algunos aspectos de nuestro modelo de negocios. Esto
forma parte de nuestro departamento de Investigacion y Desarrollo. En el futuro continuaremos

con ese analisis en paises de todo el mundo.
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Gonzalo Fernandez:

Muy bien. ¢ Ya han difundido las perspectivas para 2008 o todavia no lo han hecho?

Homex:

Si. Para 2008, la perspectiva es un incremento de los ingresos de 16% a 18% en términos reales

y continuaremos con una mejora en el margen UAFIDA de 24% a 25%.

Como menciond Alan, el flujo libre de efectivo serd neutral, tal como lo hemos hecho en el
pasado. Estamos creciendo, pero teniendo cuidado del flujo libre de efectivo y las eficiencias en
el capital de trabajo, como una manera de apoyar el crecimiento de la Compafiia en el largo

plazo.

Gonzalo Fernandez:

Gracias y felicidades nuevamente.

Rodrigo Villanueva, Citibank

Hola. Buenos dias y felicidades por sus excelentes resultados. Tengo una pregunta relacionada
con los gastos de administraciéon y ventas. ¢Esperan que los gastos relativos a la division de

turismo sigan presionando el margen de operaciéon en 20087

Alan Castellanos:

En cuanto a los gastos de administracion y ventas, la principal explicacién sobre su incremento
tiene que ver con la apertura de nuevas oficinas. Como dijo Gerardo, la divisién de turismo es
basicamente una operacion piloto durante este afio. En nuestras actuales lineas de negocio
registramos una expansion récord: abrimos 11 proyectos en el tercer trimestre, asi que tenemos
ahora al personal completo, y la proporcién de ventas todavia no es la que esperamos para el

préximo afio.
Por lo tanto, pensamos que éste es solo un efecto temporal en los gastos de administracion y
ventas, el cual ser4d compensado. Y si ven las cifras de los Ultimos 12 meses, algo de esto ha

sido asimilado.

Rodrigo Villanueva:
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Muy bien. Gracias.

Eduardo Cortez, FX Investments:

Hola. Buenos dias. Todavia en este tema de la expansién internacional, especialmente en
relacion con los mercados emergentes, me gustaria saber si tienen algun prospecto, si han
estudiado el mercado brasilefio, donde tenemos un déficit de 13 millones en el segmento de
vivienda de interés social, y si planean venir a Brasil, tal como se anunci6 en un periddico local

de aqui.

Si vienen a Brasil, competirian con Cyrela; como seguramente saben, se trata de grandes
compafiias brasilefias. Me gustaria saber si planean establecerse aqui, en Brasil, o si ya han
establecido algun negocio o algunas oficinas. ¢ Cuando planean comenzar las operaciones de la

Compafiia aqui?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hemos estado estudiando el mercado brasilefio. Como dijiste, las oportunidades son enormes y
continuaremos estudiando el mercado en el futuro. Lo que sabemos es que se requieren algunas
mejoras en el sector financiero hipotecario, pero daremos seguimiento a esto, al progreso en
este sector y a la manera en que los desarrolladores de vivienda brasilefios estan enfrentando la
expansion geografica y la incursién en el segmento de vivienda de interés social. Gracias por

brindarnos esta oportunidad.

Eduardo Cortez:

Tengo otra pregunta. Aqui, en Brasil, lei que ustedes tenian ya una oficina y que al parecer
estaban listos para operar en unos cuantos meses. ¢Tienen algo que decir al respecto? ¢Es
cierto? Y, de ser asi, ¢realmente planean venir a Brasil en 2008?

Homex:

Hemos estado visitando muchos paises para analizar el mercado y continuaremos con ese
estudio en todo el continente. En algunos paises... Consideramos que la experiencia en otros

paises nos puede ayudar a mejorar nuestro modelo de negocio en México. Es por ello que

estamos invirtiendo en estos esfuerzos de investigacion y desarrollo.
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Eduardo Cortez:

Gracias.

Claudia Medina Scotia Capital:

Hola. Buenos dias, caballeros. Felicidades por el fantastico reporte. Sélo tengo una pregunta
adicional sobre las cuentas por cobrar. Bien, advertimos que practicamente todos los
desarrolladores de vivienda han mostrado un fuerte incremento en las cuentas por cobrar de un
afio a otro, un incremento mucho mas fuerte que el de las ventas. Algunos desarrolladores de
vivienda han mencionado que estan enfrentando algunos problemas para implementar el
producto Cofinavit o que estan teniendo algunas dificultades con la cobranza al FOVISSSTE.
¢Han visto ustedes alguna de estas dos situaciones?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

No es nuestro caso. La explicacién del incremento en las cuentas por cobrar se refiere a nuestro
programa de expansion. Se trata de un programa de expansién récord y, como decimos,
estamos invirtiendo mucho y esto podria ser asimilado en el corto plazo, tan pronto como los
procesos con nuestros intermediarios financieros se hayan estabilizado. No es un asunto de mas

complejidad en nuestros intermediarios financieros.

Estamos trabajando muy estrechamente con las instituciones de banca mdultiple y el INFONAVIT,

y en el corto plazo estaremos mejorando nuestros procesos.

Claudia Medina:

Entonces, ¢no hay problema alguno con Cofinavit?

Homex:

Asi es, ningln problema.

Claudia Medina:

Muy bien. Gracias.

Carlos Peyrelongue, Merrill Lynch:
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Gracias. Con respecto a la potencial expansién fuera de México, llegamos a comentar esto en el
pasado. Segun entendi, la idea es que, en caso de que decidan ir mas alla con esto, haran una
pequefa inversion y, basicamente, aportaran parte de su experiencia y de su plataforma de
tecnologias de la informacién a un socio potencial. ¢Entendi bien o habria una asociacion
distinta ahi?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Continuaremos tomando esta oportunidad como parte de nuestro departamento de Investigacién
y Desarrollo. Si hacemos algo en el futuro, no sera una parte importante de Homex. Creemos
que la oportunidad en México es enorme. Tenemos la oportunidad de aumentar nuestra
participacion de mercado. Nos sentimos comodos con nuestra presencia nacional, con el
reconocimiento de marca, con ser lideres en el mercado con esta estructura de capital, con este
conocimiento en términos de adquisicion de tierra, con la eficiencia en capital de trabajo.
Entonces, consideramos que tenemos muchas oportunidades aqui y que estamos aprovechando
estas oportunidades y mostrando a los inversionistas que somos la mejor Companiia en términos
de participacion de mercado en México. La oportunidad es inmensa. Tenemos poco menos de
10% del mercado y la gran oportunidad de incrementar la participacion en este creciente

mercado. La oportunidad en México es inmensa.

Carlos Peyrelongue:

Excelente. Muchas gracias.

Jamie Nicholson, Credit Suisse:

Hola, gracias por la conferencia. ¢Pueden actualizarnos acerca de sus exposiciones con
nuestras agencias calificadoras? Han tenido la misma calificacién por algun tiempo y estéan ahora
en una perspectiva positiva por parte de Moody'’s. ¢ Estan ellos adoptando un enfoque cauto para
una posible mejora debido al ambiente externo o...? ¢Nos pueden ilustrar acerca de cémo estan
viendo ellos su desempefio? ¢Hay algun indicador neto que sirva de parametro y que a ellos les
gustaria ver que ustedes lograron? Seria ideal que pudieran comentar al respecto. Gracias.

Alan Castellanos:

Apenas estamos comenzando el proceso anual con las agencias calificadoras. Nos sentimos

muy optimistas con la estructura de capital de la Compafia. Consideramos que tenemos un
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balance sélido, y es probable que en los préximos tres meses tengamos alguna noticia con

respecto a la agencia calificadora.

Jamie Nicholson:

¢ Estan considerando alguna adquisicién en México en este momento?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Consideramos que, para nosotros, en este momento es mucho mas facil crecer organicamente,
expandirnos, seguir con la expansién organicamente. Creemos que lo que podemos adquirir de
otras compafiias no es importante si comparamos esto con el tiempo y los recursos que se
requeririan para absorber otra compafiia. Creemos que estamos en una posicion muy buena
para continuar con nuestra expansion organicamente. Hace tres afios tuvimos la experiencia y
consideramos que en este momento tenemos suficiente experiencia. Creceremos organicamente

en el futuro en México.

Jamie Nicholson:

Muy bien. Muchas gracias por el comentario.

Cecilia del Castillo, Citibank:

Tengo una pregunta adicional sobre las metas de crecimiento para 2008. Estan hablando acerca
de crecer organicamente. ¢ Qué necesitardn para lograr este 16% o0 18%? ¢Cuéntos nuevos
lugares estan pensando abrir? ¢O es esencialmente la misma base y alcanzando la misma

escala que ya tienen?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Creceremos en las sucursales actuales y, al mismo tiempo, abriremos seis nuevas sucursales
durante este afio. Estamos todavia buscando oportunidades. Probablemente recuerdes que
hemos dicho que estamos en ciudades con al menos 400,000 habitantes, y en México tenemos
todavia ciudades en las que podemos iniciar operaciones. Cuando concluyamos el inicio de
operaciones en todas esas ciudades podemos cambiar esa regla en el futuro para otras
ciudades. Las ciudades estaran involucradas con la apertura de nuevas sucursales y con el

incremento de nuestra participacion de mercado en las sucursales actuales.
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Como dije, el nimero de viviendas ofrecidas ha ido disminuyendo, y ésta es una oportunidad
para nosotros, la de ofrecer lo que llamamos “vivienda de mejor oferta” a los clientes en todas
estas sucursales, donde el crecimiento sera organico. Aumentaremos nuestra participacion de

mercado en las ciudades actuales y abriremos en seis nuevas ciudades durante el afio.

Cecilia del Castillo:

En términos de inversiones, ¢cuanto...? ¢Necesitan adquirir mas equipo? ¢Cual es su

proyeccién de inversiones en activos para 2008?

Alan Castellanos:

Como sabes, tenemos uno de los proyectos de construccidon con moldes mas ambiciosos de
América y de México, asi que nos mantendremos en esa direccion. Para el afio estamos
presupuestando inversiones en activos por aproximadamente $60 millones de ddlares,
principalmente en tecnologia de construccion y para mejorar y seguir desarrollando nuestras
tecnologias de la informacién. Por lo tanto, tendremos un afio muy importante en lo que se

refiere a inversiones en activos.

Cecilia de Castillo:

Muy bien. Gracias y nuevamente felicidades.

Michael Schwabbe, Artha Capital:

Supongo que mi pregunta es simplemente para clarificar. Creo que dijeron que, segin sus
informes preliminares sobre el asunto de la planeacién financiera, sus impuestos efectivamente
pagados probablemente ascenderan a cerca de 1% de las ventas. Si tomo sus cifras de 2007
como punto de referencia, lo que significa una tasa de aproximadamente 16% a grandes rasgos,
entonces pasan de cero pago efectivo de impuestos a mas o menos la mitad de esa tasa de 30%

gue estan en realidad considerando en efectivo.

La primera pregunta es: ¢lo anterior es a grandes rasgos correcto? Ya sé que es preliminar. Y la
segunda pregunta es: dado que van a pagar efectivamente impuestos, ¢qué seria lo nuevo para
la Compafiia? Y ustedes estan planeando basicamente sobre el crecimiento asumiendo un flujo
libre de efectivo neutral. Y asumiendo este flujo libre de efectivo neutral, ¢este impacto en su
flujo de efectivo no serd una especie de restriccion al crecimiento?
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Alan Castellanos:

En primer lugar hablemos del nuevo IETU en el renglén de impuestos. Creemos que no
tendremos problemas para financiar eso, no tendra ninglin impacto en las operaciones de la
Compafiia. Los 100 puntos base adicionales tienen que ver con los actuales pagos de
impuestos. Estamos efectivamente pagando impuestos ahora, de manera que las cifras que
mencionas se relacionan mas bien con los impuestos diferidos o... Estamos mencionando cifras
s6lo a partir de un ejercicio que hicimos en 2007, de alrededor de $9 millones de dodlares
adicionales de impuestos pagados, que en realidad no representan un monto relevante para la

Compaiiia.

Michael Schwabbe:

Muy bien. Entonces, ¢esos $9 millones de délares son tu calculo de lo que hubiera sido para
20077

Homex:

Si, esa es la cifra basada en el ejercicio.

Michael Schwabbe:

Muy bien. Gracias.

Gordon Lee, UBS:

Buenos dias. SoOlo dos preguntas. La primera es si pudieran darnos una idea de cuanto
deberiamos esperar en términos de inversion en tierra durante este afio. Y la segunda pregunta
es sobre la division de turismo. ¢ Podrian ampliar la informacién acerca de cémo comercializaran
€s0s proyectos entre los extranjeros? ¢Haran joint ventures con desarrolladores de vivienda en
Estados Unidos o con brokers en ese pais, y cédmo esperarian que fuera la comercializacion en
el extranjero? Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En términos de la inversion en tierra para 2008, con el fin de seguir con la politica de tres afios

de ventas a futuro como reservas territoriales, como reservas territoriales propias, invertiremos

cerca de $260 millones de dodlares en tierra durante 2008. En cuanto a la division de turismo y la
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comercializacion de los proyectos turisticos, estamos considerando principalmente a los
visitantes de esas ciudades. Como dijimos, éstos son los tres destinos mas visitados en México y
sabemos que los compradores potenciales de estas viviendas son personas que han estado en

esos destinos al menos en tres ocasiones.

Entonces, comenzaremos con nuestros esfuerzos de comercializacién localmente. Al mismo
tiempo, estamos trabajando en varias iniciativas en Estados Unidos y Canadd para
complementar esta estrategia en el futuro. Hemos hecho investigaciones sobre esta oportunidad
potencial durante mas de un afio. Consideramos que el tamafio de Homex, los servicios que
estamos ofreciendo y las viviendas ofrecidas por las empresas publicas dardn como resultado
una diferenciacion entre las ofertas actuales en México, lo cual nos ayudara a tener muy pronto

una significativa participacion de mercado en esta division.

Gordon Lee:

Gracias. S6lo para ampliar un poco mas al respecto: ¢cuanto han invertido hasta ahora en
reservas territoriales, en ese tipo de tierra? Y de los $250 millones de dolares que planean
invertir en 2008, ¢ cuanto seria para la division de turismo?

Homex:

La inversion en tierra para la division de turismo sera de menos de 10% de ese monto para 2008.

En 2007 invertimos cerca de $30 millones de ddlares en tierras para esa division.

Gordon Lee:

Perfecto. Muchas gracias.

Christopher Buck, Barclays

Buenos dias. Esta mafiana ha habido varios comentarios que sugieren que las cosas se ven
realmente bien en el INFONAVIT y que no habra problemas préoximamente. Me preguntaba

simplemente si pudieran ampliar acerca de la demanda de valores respaldados por hipotecas en

México y si habria suficiente liquidez préximamente.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:
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Hemos venido trabajando de maravilla con el INFONAVIT durante mucho tiempo. EI INFONAVIT
garantiza el escenario sin tomar en cuenta los valores respaldados por hipotecas; pensamos que
habra suficiente liquidez. Como sabes, en los Ultimos esto ha sido absorbido en México.
Ademas, la demanda en México de este tipo de instrumentos es de $2,000 millones de dolares
cada dos meses. No hemos visto esto como un problema y hemos visto mucha liquidez y
disponibilidad de créditos hipotecarios con nuestros principales intermediarios financieros.
Christopher Buck:

Muy bien. Gracias.

Eduardo Cortez, FX Investments:

Lo siento, soy yo nuevamente. No me queda claro de lo Homex en Brasil. Me gustaria saber si
esta operacion ya existe y si esta s6lo Homex en esta operacién o si hay una sociedad con algin

desarrollador de vivienda brasilefio. En tal caso, ¢quién o quiénes son estos desarrolladores de

vivienda brasilefios?

Homex:

Como dijimos, voy a repetir que tenemos gente de nuestro departamento de Investigacion y

Desarrollo analizando el mercado. Seguiremos analizando el mercado en el futuro. Brasil es uno

de los muchos paises que estamos analizando. Quiero decir nuevamente que, para nosotros, el

mercado mexicano es realmente muy importante, de modo que las oportunidades que estamos

previendo aqui son la base de la Compaifiia y la base del crecimiento.

Eduardo Cortez:

Gracias.

Bruno Miranda, UBS:

Bien, la pregunta ha quedado respondida. Gracias, chicos, y gran trabajo con los niUmeros.

Operadora:

No hay mas preguntas. Cederé la palabra nuevamente al Sr. Carlos Moctezuma.
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Homex:

Gracias. Quisiera agradecer a todos por su tiempo este dia. Me gustaria recordarles que mas
tarde estara disponible una reproduccion de esta conferencia telefonica marcando el niumero
719-457-0820. Asimismo, en nuestro sitio web encontraran un archivo con la transcripcion de la
conferencia. Por favor, como siempre, siéntanse en libertad de contactarnos posteriormente para
plantear otras preguntas que pudieran tener. Gracias a todos.

Operadora

Con esto concluye la conferencia de hoy. Gracias por participar y que tengan un buen dia.
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