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GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

A continuacidrseincluyeun glosarioconlas definicionesdelos principalestérminosy abreviaturasitilizadosenestereporteanual.

“Accion” o “Acciones”............ Las acciones ordinarias, nominativas, sin expresién de valor nominal,
representativadel capital social de Homex, todaslas cualescorrespondem la
partefija dedichocapitalsocial.

ADR .o, American Depositary Receipt

ADS ..o American Depositary Shares

BMV” BolsaMexicanade Valores,S.A.deC.V.

“BORHIS” ... BonosRespaldadopor Hipotecas.

“CANADEVI" ........................CamaraNacionaldela Industriadel Desarrolloy Promociénde Vivienda.
“Compafia’......cccccceeeveiicinnnnnn. Homex,enconjuntocon sussubsidiariasenel entendidale queenocasione®l

contextorequierequeel término“Compafia’serefieralinicamente Homex.

“CORETT” .oiiiiiviiee e, Comisién para la Regularizaside la Tenencia de la Tierra
“CINIFY ConsejoMexicanode Normasde InformaciénFinancieraA.C.
“CNBV” e ComisiénNacionalBancariay de Valores.

“CONAVI" e ComisiénNacionalde Vivienda.
“CONAPQO"....couvvrireririiiniininns ConsejoNacionalde Poblacion.

“DECANO” ....iiviiieieeeeeeen, Desarrolladorale Casaglel NoroesteS.A.deC.V.
“Délar(es)” 0 “DIS" .......cccuvvee.. Délar, monedade cursolegalen EstadodUnidos.

“Reales” o “Real”................. Reales Brasilefios, moneééacurso legal en Brasil

“DUIS” oo Desarrollosurbanosintegralessustentables
EBITDA............................. Earnings Before Income tax, Depiaion and Amortization
“EstadosUnidos”..................... EstadodUnidosde América.

“FONHAPO” ..., FondoNacionalde Habitacione$?opulares.
“FOVISSSTE”........cooevvvviveens Fondoparala Vivienday la Seguridady ServiciosSocialesparalos Trabajadores

del Estado.



B (0] 1 01 N Desarrolladoraddomex,S.A.B.deC.V.

IGAE”. ... Indicador Global de la ActividhEcondmica
“INDEVAL” ....vvviivieeeeeiiiiinnn, S.D.Indeval,S.A.deC.V., Institucionparael Depdsitode Valores.
“INEGI e Instituto Nacionalde EstadisticaGeografiae Informatica.
“INFONAVIT” i Institutodel FondoNacionalparala Viviendadelos Trabajadores.
INPC” e indice Nacionalde Preciosal Consumidor.
B D P IXE CasadeBolsa,S.A.deC.V., IXE GrupoFinanciero.
M2 i, Metroscuadrados.
“NAFINT e NacionalFinancieraS.N.C.,Instituciénde Bancade Desarrollo.
‘NIF" o IFRS  ............... Normasde InformaciénFinanciergparaMéxico o International Financial Reporting Standard
NHF” e, Normasinternacionabe InformacionFinanciera.
“NYSE” oo Bolsade Valoresde NuevaYork (New York StockExchange).
“OREVIS”.....ccociviiiiiii e, Organismo£statalesle
Vivienda.
“peso(s)”,"M.N.” y “$" ........... Pesomonedanacional.
PIB i Rroductanternobruto.
“PICSA” ..o, Proyectodnmobiliariosde Culiacan,S.A.deC.V.
“PROFEPA".......cccoviriiiiini Procuraduri&ederalde Proteccioral Ambiente.
RNV e RegistroNacionalde Valores.
RUV” . e Registro Unico de Vivienda
“SEC i Comisién de Valoresy Mercadosde EstadosUnidos (Securitiesand Exchange
Commission).
“SEDESOL".......ccvviiiiiiiiins Secretariale DesarrolloSocial.
“SEDI” i SistemaElectronicode Envioy Difusion de Informacionde la BolsaMexicanade
Valores.
“SEMARNAT” ... Secretarialel Medio Ambientey Recursod\aturales.
“SHCP” L Secretaria de Hacienda y Crédhtmlico
CSHE e SociedadHipotecariaFederal S.N.C. Institucionde Bancade Desarrollo.
“SIFIC . i Sistemade Informacion Financiera Computarizadade la Bolsa Mexicana de
Valores.

“SOFOLES”0"“SOFOL"......... Sociedadeginancieragle ObjetoLimitado.



“SOFOMES”"0 “SOFOM"....... Sociedade§inancieragle ObjetoMdltiple.

“SOFTEC"........................ Empresa especializada en la ctiosia e investigacién inmobiliaria en México
THE” oo TasadeInterésinterbancariale Equilibrio.
“UAFIDA” e, Paraefectosdela Compafiasignificala utilidad (pérdida)dela participacion

mayoritaria,excluyendda depreciacionel resultadantegralde financiamientogl impuestasobrela rentay la
participaciondelos trabajadoregnlasutilidades.

“UDI” 0“UDIS" .....ocevvvvvrnnnnnnn Unidadesdelnversién.



PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

A menosque se especifiquelo contrarioo el contextoasilo exija, las referenciascontenidasen este reportenuala “nosotros”,
“nuestro”,“la Compafiia'u “Homex” significanDesarrolladorddomex,S.A.B.de C.V. y sussubsidiarias.

Informacién financiera

El presentgeporte anuatontienenuestrosestadodinancierosconsolidadosuditadosal 31 de diciembrede 2014,2013 y 2012y sus
resultadogor los ejerciciosconcluidosen esas fechas.

Los estadodinancierosauditadosconsolidadodiansido aprobadogor el Comitéde Auditoriay el Consejode Administraciénel 28
dejunio de 2015.

Los estados financieros adjuntos han sido auditadosSalles, Sainz — Grant Thornton, S.C. una firnaependiente de contadores
publicos. Nuestros estados financieros y otra mémion incluida en este reporte anual, a menossgqaeindicado de otra manera,
estan expresados en pesos mexicanos.

Preparamos los estados financieros consolidaddsidos en este reporte anual de conformidad corNlasnas Internacionales de
Informaciéon Financiera o International FinancialpBeing Standards (NIIF o IFRS, por sus siglas meglés), emitidas por el
International Accounting Standards Board (IASB).

Estimaciones, provisiones o reservas criticas coriikes

La preparacion de los estados financieros se sedézacuerdo con las Normas de Informacion Fineméiexicanas y requiere el uso
de estimaciones en la valuacion de algunos deesigtones. Sin embargo, no tenemos estimacimrgaldes criticas.

Auditores Externos

Los Estados Financieros Consolidados de la Corapadiia los ejercicios concluidos al 31 de dicientge2014 y 2013 fueron
auditados por Salles, Sainz — Grant Thornton, 8r@ firma independiente de contadores publicosailtar el periodo al 31 de
diciembre de 2006 al 31 de diciembre de 2012 fuaraiitados por Mancera, S.C, miembro de la firmrs &8 Young Global,

Informacién sobredivisas

A menosque se especifiquelo contrario,“ddlares” y “délares estadounidensesse refierena la monedade cursolegal en Estados
Unidosde América;‘realesbrasilefios™o “BR$” serefierenala monedade cursolegal en Brasil; “pesosmexicanos’o “$” serefieren
ala monedade cursolegalenla RepublicaMexicana;“UDI” y “UDIs” serefierenalasunidadesdeinversién,cuyovalor enpesoses

indexadoa la inflacion sobreunabasediaria por el Bancode México, el cual se encargade publicarlo periédicamenteen el Diario

Oficial dela Federacion.

Este reporte anual presenta la conversion de asgmmumtos en pesos a dolares, a un tipo de campeziésado Unicamente para
conveniencia del lector. No se debera interpreséaa eonversion como una declaracién de que las swnapesos en realidad
representan sus respectivas cantidades en ddatagieg, podrian convertirse en ddlares al tipo debéaimdicado.

A menos que se indique lo contrario, los délaresoswirtieron a un tipo de cambio de $14.718 p66 Holar, que era el tipo de
cambio a la compra para transferencias en pesdiegad por el Banco de México, expresado en pesosidar, al 31 de diciembre
de 2014. El 28 de junio de 2015, el tipo de canalimcompra publicado por el Diario Oficial de ked€racién era de $15.4816 por
1.00 ddlar. Ver “Informacién financiera — Informénisobre el tipo de cambio”.

A menosqueseindiquelo contrario,las UDIs serefierena aquellasunidadesde inversiéncuyaequivalencidijé el Bancode México
en $5.270368 porl.00 UDI al 31 de diciembrede 2014.El 17 de julio de 2015, la equivalenciade la UDI conformeal Bancode
México erade $5. 5.282120 pot.00UDI.

Datosde la industria y del mercado

Los datosdel mercado,asi como otra informacion estadisticancluida a lo largo de estereporteanual, se basanen publicaciones
independientesle la industria, publicacionesdel gobierno,informes de empresasie investigacionde mercadosy publicacionesde
otras fuentesindependientesAdemas,algunosdatos se basantanto en nuestroscalculos,que derivande la revisién de encuestas
internas,como en fuentesindependientesSi bien consideramogue estasfuentesson confiables,no hemosverificado por nuestra
cuentaa informaciény no podemogyarantizarsuprecisiono integridad.
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PARTICIPACION DE MERCADO E INFORMACION ADICIONAL

Durante los afios terminados el 31 de diciembreddd g 2013, y hasta la fecha de emisién del presepbrte anual, la Compariia no tuvo
una participacion de mercado significativa o refé@gara el contexto nacional o estatal, dadosvestos que se describen a lo largo de
éste reporte.

Informacién adicional presentada

La medida de area estandar en el mercado inmabilizexicano es el metro cuadrado (m2). A menossguespecifique lo contrario,
todas las unidades de area presentadas en esterapaoal se expresan en metros cuadrados o hestéhe metro cuadrado equivale
a 10.764 pies cuadrados aproximadamente. Aproximadee 4,047 m2 (6 43,562 pies cuadrados) equivalemacre y una hectarea
es igual a 10,000 m2 (o aproximadamente 2.5 acres).
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DECLARACIONES A FUTURO

El presente reporte anual y los documentos a lessgquhace referencia contienen declaraciones quedeoamos “declaraciones a
futuro”. Ocasionalmente podriamos hacer declar@si@nfuturo en los eventos relevantes enviado8® M, en nuestro reporte anual
a los accionistas, en prospectos, boletines desargnotros materiales impresos, asi como en dedaes verbales que hacen
nuestros consejeros, directivos o empleados frergeralistas, inversionistas, representantes dmémios de comunicacién y otros
interlocutores. Algunas de estas declaracionesiez@nt palabras como “creemos”, “consideramos”, éesmos”, “pretendemos”,
“anticipamos,” “estimamos”, “estrategia”, “planespauta”, “célculo”, “deberia” y otras similaresjraque no son el Gnico medio para
identificar dichas declaraciones. Algunos ejemplesieclaraciones a futuro son:

« proyeccionesleingresosutilidad (pérdida)neta,utilidad por accion,inversionesn activos,dividendos estructura
decapitalu otrasrazone renglonedinancieros;

« declaracionessobre nuestros planes, objetivos o metas, incluyendo aquellos relacionadoscon tendencias,
competencianormatividady politicasgubernamentalesonrespecta vivienday tasas;

*  proyeccionesobrenuestrodesempefiecondémicduturo o el de México,y
« declaraciones suposicioneselativasa dichasafirmaciones.

No debe confiarse en las declaraciones a future,sgubasan en expectativas actuales. Las declaeacéofuturo no son garantia de
realizacion y entrafian riesgos, incertidumbres pgosiciones. Nuestros resultados futuros puedemirdiietablemente de aquellos
expresados en las declaraciones a futuro. Muchéssdactores que determinaran estos resultadegoyes estdn mas alla de nuestra
capacidad para controlar o predecir. Todas lasadmzibnes a futuro y riesgos incluidos en estertemual corresponden a la fecha
indicada en la portada de este reporte anual yasanben informacién disponible para nosotros ehadfecha. No tenemos la
obligacion de actualizar las declaraciones a futufactores de riesgo.

12



INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las tablas siguientes presentan la informacionnfilema consolidada seleccionada para cada uno sleafios indicados. La
informacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 casio el ejercicio concluido el 31 de diciembre20d2, se derivan y deben leerse
conjuntamente con los estados financieros congib&lauditados aqui incluidos a partir de la padinh Salvo indicacion en
contrario, nuestros estados financieros consolladbigual que otra informacion financiera inchuidn este informe anual, estan

expresados en pesos.

La informacién en las tablas siguientes deber&éejemto con “Comentarios y analisis de la Admiaisibn sobre la situacién

financiera y los resultados de operacion”.

Con excepcion de las razones, porcentajes, utifidacccion, e informacién operativa, todas lagidades se presentan en miles de

pesos.

InformaciénFinancieraConsolidadé&eleccionadde Homex

2014

2013

2012

Datos del estado de resulta

(En miles de pesos, excepto especificado de otranfia)

Ingresos (1) 1,689,306 2,602,366 28,749,403
Costo de ventas (2) 940,309 42,594,984 22,481,449
Utilidad (pérdida) Bruta 748,997 (39,992,618) 6,267,954
Gastos de Operacion (ingresos) 707,36° 8,028,89: 2,475,560
Otros gastos (ingresos) de operacion, neto 763,909 (1,219,239) 498,554
Gastos por interese 2,730,98: 814,49¢ 549,01¢
Ingresos (gastos) por intereses 710 (39,655) (278,220)
(Utilidad) pérdida cambiaria, neto (77,429) 24,597 241,588
Efectos de la valuacion de instrumento

financieros derivados, neto - 615,975 116,504
Método de participacion en asociada - - (42,485)
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a la 2,707,835
utilidad (3,376,543) (48,217,693)

Impuestos a la utilidad 333,946 (10,913,804) 1,108,404
(Pérdida) utilidad neta consolidada (3,710,489) (37,303,889) 1,599,431
(Pérdida) utilidad neta  participacion 1,595,181
controladora (3,705,941) (37,053,137)

(Pérdida) utilidad neta participacion no 4,250
controladora (4,548) (250,752)

Promedio ponderado de acciones en

circulacion (miles) 334,568 334,568 334,568
(Pérdida) utilidad bésica y diluida por accion

(en pesos) (11.08) (110.75) 4.77

Paraampliar los datosrelacionadoscon la informacion financiera presentadaen estereporte anual, ver “Presentacionde la

informacionfinanciera”.
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Informacién financiera consolidadaseleccionadadle Homex

Ejercicios concluidos al 31 de diciembre,

2014 2013 2012
(En miles de pesos, excepto especificado de otranfia)

Datos del estado consolidado de posicion

financiera
Efectivo y equivalentes de efectivo 105,29¢ 106,75¢ 2,129,43:
Cuentas por cobrar, neto 1,285,751 1,285,160 6,197,409
Total del activo circulante 2,592,17: 2,891,53! 22,982,68
Terrenos para futuros desarrollos y
obra en proceso 6,088,689 6,592,394 20,209,099
Propiedad y equipo, neto 390,003 537,569 1,141,068
Impuesto sobre la renta diferido 10,126,241 10,579,665 1,702,977
Total del activo 20,981,376 20,763,689 51,345,979
Pasivos bancarios a corto plazo y
porcién circulante de 2,586,343
deuda a largo plazo 25,275,765 21,651,192
Porcién circulante de los
arrendamientos capitalizables 222,933 312,926 110,473
Cuentas por pagar 10,268,685 10,850,219 3,720,745
Total del pasivo a corto plazo 45,255,119 41,128,581 14,093,781
Impuesto sobre la renta diferido 1,901,67! 2,165,18: 4,807,30!
Total del pasivo a largo plazo 1,906,139 2,169,643 22,505,570
Capital Social 425,44. 425,44 425,44.
Total del pasivo y capital contable 20,981,376 20,763,689 51,345,979
201 201z 2012

(En miles de pesos, excepto especificado de otranfa)

Otros Datos Financieros

Depreciacion y amortizacion 294,578 349,076 260,899
Margen Bruto (3) 44.3% (1,536.89) 21.8%
Margen Operativo (4) (42.8%) (1,798.5%) 11.5%
Margen Neto (5) (219.6%) (1,433.5%) 5.6%
Otros Datos Financieros:

Deuda Neta (6) 22,480,294 20,509,357 20,115,632
Razdn de deuda total a capital contable (.086x) (.088x) 1.21x
Razdn de deuda total a activos totales 1.2x 1.0x 1.36x

@

@)

Los ingresos se reconocen mientras sea probablesgjbeneficios econdmicos fluyan a la Compafiibiygeeso pueda ser
confiablemente medido, sin importar cuando el pegorealizado. El ingreso se mide a valor razorabla consideracion
recibida o a ser recibida, tomando en cuenta losit®s contractuales de pago y excluyendo los irsimseo aranceles. La
Compaifiia evalla sus contratos de ingresos conicrispecifico para poder determinar si esta adimaomo principal o
agente. La Compaifiia ha concluido que esta actuzordo principal con respecto a sus contratos desugr Los ingresos
por servicios de construccién se registran de coriftad con el método de porcentaje de avance degjbcutada, medido
por el porcentaje de los costos incurridos solsedstos totales estimados para cada desarrodda/ mroyecto, de acuerdo
la NIC 11, Contratos de construccion.

El costo de préstamos como parte del costandentarios esta incluido en el costo de ventasororé a la NIC 23. Como
resultado de la aplicacion de la NIC 23 durante320ds intereses capitalizables en inventariosraieeon a $2,652,634. En
2013 se publicaron las nuevas reglas de operaecitmla asignacion de subsidio a la vivienda qesgnt6 la Secretaria de
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (SEDATUkspecto a las reglas de operacion, las cualesstem&n que se cambia
el concepto de vivienda vertical a vivienda horiabry establecen los lineamientos para la evaluacé la reserva

territorial. La Compafiia realizé la evaluacion de inventarios principalmente considerando las asi@eglas emitidas por
la SEDATU, el tiempo de recuperaciéon de la inversidlicional necesaria para realizar la rentabiligdd rentabilidad

misma de los desarrollos de acuerdo al plan deruetsra, , mismo que fue expuesto a nuestros @ores como parte del
proceso de Concurso Mercantil con el objetivo de éstos se sumaran al Convenio Concursal, dertabfquepara todo

aquel inventario que no cumpliera con las reglam @EDATU o que no se apegara (se incluyera)ai ge reestructura se
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constituyé una reserva hasta por el 100% de su.\vBlr lo tanto, con excepcién de $3,955 millodes, cuales fueron

registrados directamente en el costo de ventasgioatribuibles a obras realizadas en terrenosnquaumplieron con las

reglas de la SEDATU, se cre6 una reserva de $580y194 millones durante 2014 y 2013, respectivaeetribuible a las

inversiones en tierra y obra en proceso que ngegaa al plan de reestructura aprobado por logderes, y terrenos que
no cumple con las reglas de la SEDATU la cual témlue registrada y se presenta dentro del costeias. El valor en

libros de los inventarios después de dicho ajusidee$6,535 y $7,039 millones de pesos al 31 derdire de 2014 y 2013,
respectivamente.

Adicionalmente en octubre de 2013, las subsidiagiaBBrasil solicitaron ante las autoridades comypegeapegarse a un
proceso equivalente al de Concurso Mercantil pagatructurar su deuda, esto debido a los probléneagieros que dichas
comparfiias arrastraban y que no hacia viable segeiando. La CAIXA economica federal decidié sustia Homex como
constructor por aquellos proyectos por los cualesy6 financiamiento y designé un nuevo construptma que concluyera
las obras. Con fecha 15 de septiembre de 2014iciypede la Compafiia y por la inviabilidad de lapemacion en
Brasil se hizo publica la quiebra (“Falencia”) @es Isubsidiaras en Brasil, lo cual fue publicadceletDiério da Justica
Eletrénico - Caderno Judicial - 12 Instdncia — @dpiSao Paulo, Ano VIl - Edicdo 1733". Derivado eto la Compaiiia
decidio reconocer la baja del inventario de obrgpmteso por $629,183 millones de pesos al 3lidendbre de 2013
contra el resultado de dicho ejercicio, quedandinuantario de $188.18 millones de pesos compuasheipalmente por
costo de terrenos. Estos terrenos asi como inventi® materiales estadn en proceso o ya fueron @djdos por el
Administrador Judicial de la quiebra, o pondra basta para liquidar pasivos de la Compaiiia.

3) Representa la utilidad o pérdida bruta dividéd#re los ingresos totales.

(4) Representa la utilidad o pérdida de operacididida entre los ingresos totales.

(5) Representa la utilidad o pérdida neta divididae los ingresos totales.

(6) La deuda neta no es una medida financieraleala conforme a las NIIF. Calculamos la deuda cetao la suma de toda la
deuda y arrendamientos (sin incluir los interesesppgar) menos el efectivo y los equivalentesfeetieo, cada uno de los
cuales se calcula de acuerdo con las NIIF. Utilzsila deuda neta como una medida de nuestro muatale
apalancamiento, ya que repercute en el efectivonalzdo en nuestros balances generales. Considerprada deuda neta
proporciona informacién util a los inversionistga,que refleja nuestra deuda real, asi como nuefgotivo y equivalentes
de efectivo disponibles, que pueden ser utilizadwa reducir dicha deuda. La deuda neta tienerdetadas limitaciones
importantes en tanto presupone el uso de nuesctival y equivalentes de efectivo para pagar laldepe esta realmente en
circulacién y no para financiar actividades de ap&#m o para inversion.

Conciliacion dela deudatotal a la deudanetaderivadade nuestrainformacion financiera conformealas NIIF
Al 31 de diciembre de 2014 Al 31 de diciembre @23

Porcién circulante de deuda a largo plazo 22,365,86 20,308,79

Porcién circulante de arrendamientos a largo plazo 219,731 307,317

Deuda a largo plazo y arrendamientos por pagar a

largo plazo - -

Deuda total 22,585,592 20,616,115

Efectivoy equivalentes de efectivo 105,298 106,758

Deuda Neta 22,480,294 20,509,357
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DIVIDENDOS

El decreto de dividendos, asi como el monto y tenfode pago de los mismos, se encuentran sujésoaprobacion de la mayoria de
los accionistas reunidos en asamblea general oiaii2e conformidad con las leyes mexicanas, legldhdos Unicamente pueden
pagarse con cargo a utilidades retenidas y cuaagilnhquedado cubiertas las pérdidas de ejerciniesiares.

No hemos pagado dividendos desde nuestra conétiteci 1989. Tenemos la intencion de destinar urta paportante del flujo de
efectivo futuro para financiar nuestras necesidadescapital de trabajo y adquisicion de terrendguisndo una estrategia
conservadora de sustitucién de propiedades dedave territorial. Podriamos considerar la adopd@mina politica de dividendos en
el futuro en funcioén de diversos factores, inclld@muestros resultados de operacién, situaciomdieea, necesidades de efectivo,
consideraciones de caracter fiscal, proyectos dstur otros factores que el consejo de administnagionuestros accionistas
consideren relevantes, incluidos los términos ydamones de instrumentos de deuda futuros que iggomestricciones a nuestra
capacidad para pagar dividendos.

INFORMACION SOBREEL TIPO DE CAMBIO

Con excepcion de una crisis de liquidez que seeptésde septiembre a diciembre de 1982, el Banchl@dco ha mantenido la
disponibilidad de divisas para las entidades mexsisadel sector privado (como nosotros), de maneeapgedan cumplir con sus
obligaciones en divisas. No obstante, si se dierauevo control de cambios, se restringira la diggplidad de divisas para las
empresas del sector privado, o que las divisaspguaieiamos necesitar para pagar el servicio de rasesbligaciones en otras
monedas o para importar bienes no podrian adgiginsel mercado abierto sin incurrir en costosialides considerables.

La siguiente tabla presenta, para los periodozautis, el tipo de cambio alto, bajo y promedioeeetrpeso y el délar al final del
periodo. El tipo de cambio promedio anual se caletilizando el promedio de tipos de cambio alndttidia de cada mes durante el
periodo indicado. Los datos proporcionados entabta se basan en el tipo de cambio a la comphdicado por el Banco de México.
Todas las cifras estan expresadas en pesos y nashenexpresado los tipos de cambio a pesos coestaddo pretendemos declarar
gque los montos en pesos a los que se refiereegsigte anual podrian convertirse a ddlares a nitigdrde cambio en particular.

Tipo de Cambio a la compra, al cierre (pesos por dir)

Afos Concluidos al 31 de

diciembre Bajo (1) Alto (1) Promedio (2) Final del periodo
2008 9.92 13.9¢ 11.1¢ 13.77
2009 12.60 15.37 13.50 13.07
2010 12.1¢€ 13.1¢ 12.6: 12.3¢
2011 11.50 13.99 12.42 13.98
2012 12.63 14.39 13.17 13.01
2013 11.98 13.44 12.77 13.08
2014 12.85 14.79 13.32 14.71

Mes concluido

Diciembre 2014 13.77 14.79 14.44 14.71
Enero 2015 14.56 14.95 14.67 14.84
Febrero 2015 14.75 15.11 14.90 14.84
Marzo 2015 14.9¢ 15.5¢ 15.21 15.1¢
Abril 2015 14.80 15.45 15.23 15.22
Mayo 2015 15.0z 15.4¢ 15.2¢ 15.3i
Junio 2015 15.28 15.70 15.45 15.56
(1) Lostipos de cambiomostradosonlos realesaltosy bajos,sobreunabasediariaparacadaunodelos periodos.

(2) Promediaetiposdiarios.

El 17 dejulio de2015,el tipo de cambiodel peso contra el délaonformeal Bancode México erade $15.7470pesos por délar.
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ACONTENCIMIENTOS RECIENTES

El 17 de abril de 2013, Homex y sus subsidiariaméboInfraestructura, S.A. de C.V. y Proyectos Inititios de Culiacan, S.A.
de C.V. ("Homex”) firmaron una carta de entendintdéecon Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.Vnlfirsa”) e Impulsora del
Desarrollo y el Empleo en América Latina, S.A.B.Ql¥. (“Ideal”) respecto de la adquisicion de ltatimad el interés de Homex en
las sociedades de propdsito especifico CRS Mor8lds,de C.V. y Makobil, S. de R.L. de C.V. las lesaienen celebrados con el
Organo Administrativo Desconcentrado Prevenciéregd@ptacion Social de la Secretaria de Gobern&®§RS”) Contratos de
Prestacion de Servicios de Largo Plazo de Capadidadenciaria para la construccion y operacidonatdros penitenciarios en los
Estados de Morelos y Chiapas, México. El montoadefderacion acordado asciende a $4,500 millongsesles, dichos recursos
fueron empleados para liquidar pasivos bancariodazha institucion financiera.

Como resultado de la venta de la participacion denék en los Centros Penitenciarios no hay mas atostrde construccién y
pasivos relacionados al financiamiento del proyeatieuda asociada con estos centros penitenciarios.

El 30 de abril de 2014, se present6 la solicituc gk procedimiento de Concurso Mercantil con mlarreestructura previo (pre-
pactado) ante el Juzgado Primero de Distrito ea€amh. De acuerdo con la ley de Concurso MercantiMéxico, la solicitud fue
presentada con una propuesta de plan de reesaymtevio que fue apoyado por un grupo de acreedpresrepresentaban de
manera agregada mas del 50% del pasivo consoldiatioCompafia y once de sus subsidiarias.

En enero de 2015, el Juez a cargo del procesmdeutso Mercantil de la Compafiia y de once de shsidiarias dicté sentencia
de reconocimiento, graduacion y prelacién de ooédiespecto a la lista definitiva de acreedorela deompafiia publicada el 8 de
octubre de 2014.

En enero de 2015, se firmé un acuerdo por $50@nd#, en una linea de crédito revolvente a dieg aéio Lagatus S.A de C.V.
(“Lagatus”). (Compaiiia afiliada a Proyectos AdanmtS.A. de C.V. SOFOM. E.N.R.) Bajo los térmimted acuerdo la linea de
crédito revolvente tendrd una tasa de interés afmd2.0%. Los recursos de la linea de créditonsetiizados para desarrollar
algunos proyectos de vivienda de Homex, sujetoa aprobacién del comité de crédito de Lagatus. Gadgecto que reciba
recursos de esta linea de crédito estard en undideso de garantia administrado por el fideicom@sd agatus después distribuird
los recursos del crédito al fideicomiso, y el fr®hiso hara los pagos necesarios a los proveeddossex sera responsable de
construir y comercializar las unidades de vivienda los recursos obtenidos de la venta de las de&de vivienda las cuales seran
cobradas por el fideicomiso.

En marzo de 2015, Lagatus, S.A. de C.V., , adgaiei Banco Nacional de México, S.A., integranté&sdepo Financiero Banamex
(“Banamex”) los derechos en todos los créditosgatdos por Banamex a Homex y que fueron recono@dda lista definitiva de

acreedores por $2,069.8 millones. Al mismo tiemipagatus, accedié otorgar a Homex un incrementoaelinea de crédito

revolvente hasta por $250 millones, para reacyveEarminar la construccion de los proyectos deevida que fueron inicialmente
fondeados por los créditos para construccion deiBamn.

En abril de 2015, se obtuvo una extension de %pmHea la etapa de conciliacion del proceso de @eadviercantil.

La extension, fue otorgada por el Juez asignadinaturso Mercantil de Homex después de obtengrtzbacion de mas del 90%
de los acreedores de la Compafiia. Durante el mededextension, la Compafiia concluy6 las negogiasi@on sus acreedores
logrando un convenio concursal definitivo en beriefile todas las partes relacionadas. Asi mismgyréa de 2015 la Compafiia
concluy6 las negociaciones con un comité informédgrado por algunos tenedores no afiliados denti#as emitidas por la

Compaifiia bajo ciertas emisiones de fecha 28 dées#pe de 2005, 11 de diciembre de 2009 y 7 desfekdte 2012 (el Comité

“Ad Hoc”) y otros acreedores, habiendo alcanz#laprobacién de un acuerdo concursal propuesticiogkdlmente, la Compafiia,

continla trabajando en la reactivacion de proyectmsnuevas y existentes fuentes de financiamigréspera la reactivacién de
ciertos proyectos una vez terminado su procesocotieso Mercantil.

Durante abril de 2015, Homex vy el Instituto deh&o Nacional de Vivienda para los Trabajadores @QNRVIT) firnaron un
acuerdo integral el cual, entre otras cosas, permg@anudar la participacion de Homex en los progsame financiamiento
hipotecario del Instituto. El acuerdo estableceplam de pagos que serd incluido en el plan dertextsta general de Homex asi
como el compromiso de Compafiia para mantener yrd#aainfraestructura prioritaria en los proyesigue sean acordados con el
INFONAVIT. Dicha infraestructura incluye instalaoies para el abastecimiento de agua, electricididnaje.

Como resultado del acuerdo, Homex renueva su éelamn el INFONAVIT, institucién clave para la Coatfia al ser el generador
de financiamiento hipotecario para mas del 60%udectientes. Es importante destacar que el acusgdenmarca dentro de las
acciones para reorganizar y planear el futuro deékode manera responsable.
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En mayo de 2015 anunciamos la firma de un Acuesl®&ekestructura con un comité informal integradogiertos acreedores no
afiliados de las notas emitidas por la Compariia bajrtas emisiones de fecha 28 de septiembre @& 20 de diciembre de 2009 y
7 de febrero de 2012 (el Comité “Ad Hoc") asi coltaopublicacion del Plan de Negocios de la CompaBlaAcuerdo de
Reestructura, entre otras cosas, dio el marcogla@@anvenio Concursal, el cual se presenté durintees de junio , y que incluye;
(1) la conversion de créditos no garantizados $atadvo ciertos créditos estatutarios) en el chmtaganizado de la Compafiia; (2)
opciones de acciones para acreedores no garargizpago podran ser ejercidas una vez que se cum@gnsccondiciones de
valuacion, (3) la propuesta de aportacion de nwayital por hasta $1,750 millones, sujeto a ciectagliciones, la cual se emitira
en la forma de un bono convertible, que sera gospar ciertos miembros del Comité Ad Hoc, ProgecAdamantine, S.A. de
C.V., SOFOM, E.N.R. (“Adamantine”), otros acreedoyeciertos miembros del equipo directivo, y (4)plan de incentivos para el
equipo directivo de la Compafiia que se basaré ipalmente en métricas de desempefio operativo qun qgeviamente
acordadas, para alinear los objetivos del equipectivo hacia los intereses de los nuevos accemide Homex. La propuesta de
inversion de nuevo capital hasta por $1,750 migento con las lineas de crédito revolvente fh8%0 millones que seran
otorgadas por Adamantine y sus afiliadas, le dardm Compafiia el capital necesario para que reastig¢ operaciones, pueda
financiar mejoras relevantes de largo plazo yedan margen de liquidez suficiente para que la Gditgppueda ejecutar su plan de
negocios integral. Las transacciones descritasl écuerdo de Reestructura, fueron documentadaspkeinentadas a través del
Convenio Concursal, el cual es consistente comélmsinos acordados en el Acuerdo de Reestructlicayaé fue presentado por la
Compaifiia y el Conciliador, firmado por la mayorédak acreedores y aprobado conforme a la Ley de@sos Mercantiles.

El 6 de junio de 2014, la Compaiiia presenté andeiet Primero de Distrito en Culiacan, responsdéle Concurso Mercantil de
Homex los Convenios Concursales suscritos por lafgadiia y sus subsidiarias correspondientes, |de<fizeron apoyados por la
mayoria de sus acreedores reconocidos. Adicionaénéms accionistas de Homex votaron a favor dehple reestructura, el
pasado 29 de junio en la Asamblea de Accionistas.

La Compafiia igualmente espera reactivar ciertogeptos de vivienda a través de las ministracialeesiertos créditos otorgados
por instituciones financieras aun antes de la aaliel proceso de Concurso Mercantil. Al 29 de atei2015, la Compafiia habia
recibido las ministraciones iniciales de cuatraditos previamente aprobados por Banco Santandemp(@GFinanciero Santander
México, S.A.B. de C.V.) y un crédito previamenteagado por Lagatus, S.A. de C.V., (“Lagatus”) umanpafia afiliada a
Adamantine. Homex reactivara un portafolio de vida compuesto de cuatro proyectos de vivienda ®gilelades de Morelia,
Puebla, La Paz y Ledn, que seran financiados poc@&antander, y hasta diecinueve proyectos ado lde todo el pais que seran
financiados por Lagatus.

El 29 de abril de 2015 la Compafiia obtuvo fondeslad linea de crédito previamente aprobada contuags.A. de C.V.
(Compaiiia afiliada a Proyectos Adamantine, S.ACd& SOFOM. E.N.R.) por $100 millones de pesos.

El 29 y 30 de junio de 2015 los accionistas dedm@afiia llevaron a cabo Asambleas Generales Qiainen donde se obtuvo una
resolucion favorable respecto a todos los puntbsoiien del dia presentados en las asambleas.nfayar detalle referirse al
resumen de acuerdos presentados ante la Bolsadexite Valores los dias 30 de junio y 1ro de pdi®015.

El dia 3 de julio, el Juzgado Primero de Distrito @uliacan, Sinaloa, emitio la sentencia aprobdndoConvenios Concursales
(planes de reorganizacién) suscritos por la Congpaf$ta resolucion concluye el procedimiento decGmo Mercantil de la

Compafiia de acuerdo al Articulo 339 Titulo Catateda Ley de Concursos Mercantiles en México. Losvenios Concursales,
los cuales fueron apoyados por la mayoria requet@éos acreedores reconocidos, especifican elniiahto a cada uno de los
acreedores reconocidos.
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FACTORES DE RIESGO

Factoresde riesgorelacionadoscon nuestrasactividades

La situacion de liquidez, la reciente salida deloggeso de Concurso Mercantil y otros asuntos relaeidos pueden afectar la
habilidad de la compafiia para continuar sus operaices

Las dificultades de operacion enfrentadas por la@diia desde 2012 debido a asuntos relacionadds @wiustria como se discute
en la seccién de “Liquidez y recursos de capitadlh) tenido un impacto significativo en la posictnliquidez de la Comparfiia desde
2013, incluyendo pero no limitandose a una reduceid las ventas comparado con niveles historiaosetraso en la cobranza de
clientes por cierres de operaciones, falta de fiimaniento de bancos comerciales y la inhabilidathdeompafiia para completar sus
proyectos en tiempo que resultaron en la reducsignificativa de las operaciones generales de Hodesxe 2013 a la fecha, asi
como ajustes a sus presupuestos para la futuizaaiiin de reserva territorial, y la recuperaciénal construccion en proceso. El 30
de Abril de 2014, la Compafiia presenté ante loggdas de distrito con sede en la ciudad de Culiacansolicitud de Concurso
Mercantil con una propuesta de plan de reestrugitggio (Concurso Mercantil pre-pactado) el cua &dmitidito el 6 de junio de
2014. En Abril de 2015, la Compafiia obtuvo unareiten de 90 dias para la etapa de conciliaciérrael® su proceso de Concurso
Mercantil. El 3 de julio de 2015 el Juez PrimeroDlistrito en Culiacan, responsable del Concursachigil de Homex, emitio la
sentencia aprobando y declarando efectivos los €vas Concursales suscritos por la Compafiia yushsdiarias correspondientes,
los cuales fueron apoyados por la mayoria de sega@ares reconocidos. Como resultado de esta oéSojse declara por terminado
el procedimiento de Concurso Mercantil.

La efectividad de los convenios concursales eg&iesa ciertas condiciones y requerimientos que@ueao cumplirse, por lo tanto,
la Compafiia puede no tener la capacidad para ajedatmanera exitosa su Plan de ReestructurasSidavenios concursales o
cualquier otro plan o plan de reestructura predica lleva a cabo, existe el riesgo de no teneapacidad de reestructurar la deuda
de la Compaifiia y otros instrumentos financierose@ios que en tal circunstancia no tendriamos kcadad de encontrar una fuente
de financiamiento suficiente para poder realizaragjo de interés y principal de la deuda de la Gdiiap

Nuestra habilidad para terminar de manera exitas@éstructura de Homex y continuar nuestras ojperes también depende de
factores adicionales tales como:

« Lasolidez total y estabilidad de las condicionesayales de la industria de la construccién

¢ Confianza del consumidor para nuestra viabilidaclefuturo, y nuestra habilidad para poder contino@antener y expandir
nuestra base de clientes

¢ Ladisponibilidad de financiamiento adecuado emiéos aceptables de parte de nuestros acreedgresgedores y el poder
mantener una relacién de negocio con nosotros; v,

« Nuevas regulaciones o politicas establecidas pgoleerno Mexicano

Si el Plan de Reestructura no se lleva a cabo,mos@star sujetos a un proceso de quiebra y ligididaCreemos que los recursos
gue puedan derivarse de un proceso de liquidaciarvgnta de nuestros activos no serian suficigraes satisfacer nuestros pasivos.

Aun después de una reestructura exitosa, nuested de endeudamiento y otras obligaciones puedguirssiendo significativos 1o
cual puede afectar de manera negativa nuestroemegs @perativos

La Compafiia tiene hoy un nivel alto de endeudamiel®bido a la reduccién importante en el nivel geraciones, y nuestra
incapacidad para satisfacer nuestra deuda existehtével de deuda actual de Homex implica un &@ksgo, aun después de su re-
estructura financiera, la Compafiia puede teneliwgi alto de deuda para algunos periodos, pordtotacon un margen de operacion
limitado que dependeran del desempefio operativitiyiode la Compafiia para gradualmente reducipslamcamiento de acuerdo a
la ejecucion del convenio concursal aprobado.

La disminuciéndelos créditoshipotecariosotorgadospor las entidadedinancierasdel sectorpublico, de los cualesdependemosp
los retrasosen el desembolsale dichoscréditos,podriandar comoresultadouna disminucién en nuestrasventase ingresos.

En México, la industria de la construccién de vida se ha caracterizado por la poca disponibilé#afinanciamiento hipotecario, lo
que ha restringido histéricamente la construcciénvivienda y ha contribuido al actual déficit deviehda de interés social.
Practicamente todo el financiamiento para la cordprsivienda de interés social proviene de entiglaldd sector publico, tales como:

« el INFONAVIT, que se financia principalmente a t#awde deducciones obligatorias a la némina brutasdiabajadores del
sector privado y de la bursatilizacion de créditipotecarios en los mercados de capital;
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* el FOVISSSTE, que se financia principalmente aésade deducciones obligatorias a la némina brutasdabajadores del
sector publico, y

« las instituciones hipotecarias del sector publiales como la SHF, que se financian tanto a trdeéendos propios como de
fondos aportados por el Banco Mundial y un fideimmadministrado por el Banco de México.

Ver “El mercado nacional de la vivienda”.

La disponibilidad de financiamiento y el volumenlde créditos hipotecarios que provienen de estastés son limitados y pueden
variar de un afio a otro.

Las citadas entidades del sector publico cuentanacoplias facultades discrecionales en cuanto asilgnacion y las fechas de
desembolso de los créditos hipotecarios. Dependemds disponibilidad de financiamiento hipotecat@parte de dichas entidades
para la mayoria de nuestras ventas de viviendateies social.

Por lo tanto, nuestros resultados financieros seafectados por las politicas y los procedimiertsinistrativos del INFONAVIT,
el FOVISSSTE y la SHF, asi como por el programar@dde subsidio para vivienda administrado paZ@NAVI, asi como por la
politica de vivienda del gobierno fedérdEl INFONAVIT y el FOVISSSTE continuan siendo lenzipal fuente de financiamiento
para los clientes de vivienda de interés socidbeniltimos afios. Las politicas futuras del golezn materia de financiamiento para
vivienda podrian limitar u ocasionar retrasos edisponibilidad de financiamiento hipotecario detpale dichas entidades, o bien
instituir cambios en los procedimientos a travéslate cuales dichas entidades otorgan créditos dnpabs y, en el caso del
INFONAVIT, en la asignacion geografica de crédihgsotecarios. Dichos cambios podrian dar como tadaluna disminucion en
nuestros ingresos. No podemos asegurar que laeaeldel gobierno mexicano en materia de viviemaae modifiquen.

Las interrupciones en las operaciones de finaneiatmipara vivienda en México, las cuales puedemrioquor cualquier motivo,
podrian dar como resultado una disminuciéon en ragstentas e ingresos. Desde 2011, se suscitarohias en las politicas
federales de vivienda las cuales afectaron de raamgrortante a la industria de vivienda. Los camlaluyeron la re-densificacion
de ciudades para reutilizar la infraestructurateri® por lo tanto afectando la vialidad de lameséerritorial. Derivado de ello, las
reglas de operacion del programa de subsidio, @&l e€si contralado por CONAVI y fondeado por la SH&nbiaron de manera
importante, donde la vivienda vertical fue priaiiéia estableciendo de igual manera un precio mayara este tipo de viviendas,
donde las unidades de vivienda vertical eran mawbées para los desarrolladores de vivienda. k&Ewnila vertical significé un
cambio importante para la industria derivado dehloede que la vivienda vertical toma mas tiemp@ ganstruir al mismo tiempo
que las unidades de vivienda no pueden ser cobfad#a que el edificio completo se ha teminado.l®tanto, la construccion y
cobranza toman mas tiempo. Durante 2013, lasrirgeiones incluyeron un cambio en la politica naaiale vivienda, la cual dejé a
los desarrolladores de vivienda con un nivel ateeddeudamiento en parte derivado de compra devagsegritorial de acuerdo a las
politicas de vivienda anteriores y desarrollos ta@ionales que no eran viables, reduciendo asiramemte la capacidad de
generacion de flujo de efectivo para Homex y otiesarrolladoras de vivienda.

Las disminuciones o retrasos en la disponibilidadfidanciamientos a través del INFONAVIT, el FOVEIE, la SHF u otras
entidades, asi como el aumento significativo decdapetencia para obtener financiamiento, han dammocresultado una
disminucion en nuestras ventas e ingresos. Estwbofopodrian dejar de asignarse a los niveles lastoaen regiones donde han
tenido o puedan tener una presencia importante.

El 11 de febrero de 2013, la Presidencia de la Bl Mexicani anuncié su politica de vivienda, la cual se basauatro
estrategias: (i) lograr una mejor coordinacionringtitucional, (i) una transicién hacia un modeie desarrollo urbano sustentable e
inteligente, (iii) reducir el rezago en materia deienda, y (iv) asegurar una vida digna para totlms mexicanos. Las cuatro
estrategias seran coordinadas por la SEDATU a draé la CONAVI, la CORETT y el fideicomiso publiamnocido como
FONHAPO.

La implementacién de esta politica representé casnadicionales a las reglas de operacién paradsarblladores de vivienda y a
pesar del periodo de 24 meses de transicion implede por el gobierno federal antes de que cualgega se hiciera efectiva para
las compafiias, el cambio de enfoque de desaretl@®nas rurales con una densidad baja a la coogirude desarrollos urbanos de
alta densidad por la incorporacion de viviendaiwaktresultaron en un incremento en costos e #ideren capital de trabajo para el
desarrollo de la reserva territorial y la constiéeale vivienda.

Fuente: 1)yww.conavi.gob.mg) www.dog.gob.mx
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Cambios adicionales a las politicas de viviendaglas de operacién para los programas de vivieneae causar disrupciones
significativas en la operacion de los desarrolladate vivienda, resultando en un dafio financieverse Ver “Politica del gobierno y
financiamiento disponible”.

Nuestra division de infraestructura enfrenta rissgdacionados con el financiamiento de los praygdbs requisitos de desempefio y
los programas de cumplimiento, lo cual podria afewis de manera adversa. Ver “Visién general dgbcie — Divisién de
Infraestructura”. El desempefio de nuestra divisiéninfraestructura esta también sujeta al gastsetabr publico en infraestructura
y a nuestra capacidad para participar con éxittadititacion de contratos adicionales. El gastblipd, a su vez, depende por lo
general del estado de la economia mexicana. Unardision en el gasto publico debido a un deteriterda economia, asi como a los
cambios en las politicas publicas de México, potni@r un efecto adverso en nuestra posicion firemg en nuestros resultados de
operacion. Ver “Los acontecimientos politicos epadk podrian afectar nuestras operaciones, dado resultado una disminucién
en nuestras ventas e ingresos”.

Una desaceleracionde la economianacional podria limitar la disponibilidad de financiamiento de parte del sector privado en
México, el cual esesencialpara nuestrasventasde viviendamedia,lo que a su vezpodria dar comoresultadouna disminucion en
nuestrasventase ingresos.

Una de nuestras estrategias continuas consisteaetener una exposicion de nuestras operacionessesegmentos de vivienda
media y residencial, conservando al mismo tiempestios margenes y sin afectar de manera adversa&ransiuacion financiera.
Nuestra expansion y exposicion en estos mercagmnde de entidades financieras del sector priviatis como las instituciones de
banca mudltiple, las sofoles y las sofomes, quegatota mayor parte de los créditos hipotecarioa pasegmento de vivienda media.
En el pasado, la disponibilidad de créditos hipmtes del sector privado estuvo sumamente limigelsido a la volatilidad de la
economia mexicana, el nivel de liquidez y la efittddl del sistema bancario mexicano, con la consiga adopcion de criterios
estrictos y regulaciones bancarias para el otorgatmide créditos. De 1995 a 2001, practicamenteubo disponibilidad de créditos
hipotecarios bancarios en el pais. Sin embarganierese mismo periodo se formaron varias sofalea gatender sobre todo al
mercado de vivienda media. A partir de 2002, coesultado de la mejoria en la situacion econémiebaumento en la demanda de
parte de los consumidores, las entidades finarsielel sector privado han incrementado gradualmente operaciones de
financiamiento hipotecario. No obstante, las coiedies econdmicas generales desfavorables, taleo damrecesion y la
desaceleracién econémica en Estados Unidos du2afg tuvieron un efecto adverso en la economidaaea y en la disponibilidad
de financiamiento hipotecario del sector privadm €onsecuencia, las entidades financieras ajustausn criterios para el
otorgamiento de créditos hipotecarios. Ademésstdsles y las sofomes enfrentaron restriccioneiqiédez debido a una mayor
morosidad en el pago de los créditos. Como resultidlo anterior, a partir de 2009 redujimos n@estposicion al segmento de
vivienda media, debido a que las sofoles y lasmsefohan seguido enfrentando restricciones de BguibDurante 2014 y 2013, los
créditos hipotecarios para el segmento de vivienddia siguieron siendo limitados, siendo que lgxba comerciales y las Sofomes
continuaron siendo la principal fuente de finanéento para este segmento. Durante 2014 y 2013yrtmbuctos cofinanciados por el
INFONAVIT representaron el 12.0% o 66,846 crédiyp8.4% o 22,669 créditos respectivamente compacad 15.9% del total de
los créditos colocados en 2012, un total de 91,788a recesién econdmica prolongada en Europad&stdnidos y en México
podria dar como resultado una disminucion en leakglidad y afectar de manera negativa nuestrordpgs@o financiero.

Nuestrosresultadosde operacidnestansujetosa la estacionalidad.

La industria mexicana de la vivienda de interésad@xperimenta una fuerte estacionalidad a lodatg afio, debido principalmente
a los ciclos operativos y de otorgamiento de coéditel INFONAVIT y el FOVISSSTE. Los pagos de vivdas por parte de dichas
entidades son lentos a principios del afio, se mentéan gradualmente en el segundo y tercer triegsyr se aceleran durante el
cuarto trimestre. Construimos y entregamos nuestviandas de interés social de acuerdo con lxiestalidad de este ciclo, debido
a que no comenzamos a construir viviendas hastantém los proveedores de créditos hipotecarioosgmometen a otorgarlos a un
comprador autorizado en un desarrollo en particBer lo tanto, la Compafiia tiende a reconoceresvee ingresos mucho mas altos
en el tercer y cuarto trimestres, y nuestros névele endeudamiento tienden a ser mas altos ernineérpy segundo trimestres.

Prevemos que nuestros resultados de operacionstrates y los niveles de endeudamiento futurosimeatan experimentando

fluctuaciones de un trimestre a otro.

La dificultad para encontrar terrenosidéneoso los aumentosen los preciosde éstospodrian incrementar nuestro costode
ventasy reducir nuestrasutilidades.

Nuestro nivel de operaciones depende en gran medidmestra capacidad para seguir adquiriendantesrieldneos y para hacerlo a
un costo razonable. En la medida en que un maywoeralde desarrolladores incursionen o amplien pasaoiones en el mercado

mexicano de la construccién de vivienda, los prede los terrenos podrian aumentar en forma sigwiifen y los terrenos idéneos

podrian escasear como resultado del aumento esmartla o la disminucion en la oferta. El conseeuanmento en los precios de
los terrenos podria derivar en un incremento eslio de ventas y una disminucion en nuestrasladiéis. La Compafia podria verse
en la imposibilidad de seguir adquiriendo terreiddsieos a precios razonables en el futuro.
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La CONAVI ha creado una base de datos de terremdgenacional para mantener el registro de agadkrrenos en propiedad de
las empresas desarrolladoras de vivienda a traéRUN°. La base de datos de terrenos estara organizeldaificada de acuerdo a
criterios tales como transportacion y disponibilidke agua, topografia, areas protegidas, uso die gwiros factores de riesgo. Este
método de registro y clasificacion de tierras goate la CONAVI en el futuro podria dar como remtdt un descuento en los precios
de los terrenos en algunas regiones y un alzaseprézios de los terrenos en otras regiones masefgdas. Por lo tanto, no podemos
asegurar que en futuro tendremos la habilidad dgbucon los requerimientos de la Politica Naciata Vivienda. Adicionalmente
no podemos garantizar que las regiones urbangsilestas por la politica nacional de vivienda novseadificadas de tal manera que
nos veamos forzados a comprar tierra a precioompetitivos.

Los aumentosen los precios de las materias primas podrian dar como resultadoun incrementoen el costode ventasy una
disminuciénen nuestrasutilidadesnetas.

Entre las materias primas basicas que se utilinala €onstruccion de nuestras casas destacan:etonbtock de concreto, acero,
ventanas, puertas, tejas para azoteas y articalpdotheria. El aumento en los precios de las naatgniimas, incluyendo cualquier
aumento derivada de escasez, pago de arancelei&cieses o fluctuaciones en el tipo de cambiodrfm dar como resultado un
incremento en nuestro costo de ventas y una disidimien nuestras utilidades netas hasta el puntpudefuéramos incapaces de
aumentar nuestros precios de venta. Es posibléogueecios de las materias primas aumenten arwebf

La pérdidade nuestrosejecutivosclavepodriaocasionarque seinterrumpieran nuestrasoperaciones.

La administracién y las operaciones dependen en gradida de la participaciéon de un reducido nundeoejecutivos clave,
incluyendo al sefior Eustaquio Tomas de Nicolas &bz, Presidente del Consejo de AdministraciorGerardo de Nicolas
Gutiérrez, Director General. La Compafia no habraldo con estas personas contratos de trabajo\@mios de no competir, ni
cuenta con seguros de vida de hombre clave pargeugivos. En virtud de que dichas personas amperfectamente la industria y
las operaciones de la Compaiiia, y cuentan connameegperiencia dentro de la misma, consideramesgastros resultados futuros
dependeran de sus esfuerzos. Por lo tanto, ellguaaade estas personas deje de prestar sus esrpigi cualquier causa podria
afectar de manera adversa las operaciones de muesfocio.

La competencialeotros desarrolladoresle viviendapodria dar comoresultadouna disminuciénen nuestrasventase ingresos.

La industria desarrolladora de vivienda en Méxiscssemamente competitiva. Entre nuestros principadespetidores estan algunas
empresas publicas, tales como Casas Javer, S.&.\de Corporacion GEO, S.A.B. de C.V., Inmobiliafuba, S.A. de C.V,,
Consorcio ARA, S.A.B. de C.V., y URBI Desarrollosbanos, S.A.B. de C.V.. Nuestra capacidad paraenanios niveles existentes
de venta de viviendas depende en cierta medidaaslecdndiciones de la competencia, incluyendo lativel a precios, la
correspondiente a la obtencién de financiamienpmtiario y la competencia para adquirir terrengpatibles. Creemos que el
panorama competitivo para la industria sera regiato(1) la habilidad de las compafiias para adaptaraevas politicas de vivienda
y reglas de subsidio las cuales promueven un crestmurbano ordenado (2) La capacidad de las cbfapajue estan actualmente
en un proceso de concurso mercantil para reagiv&moperaciones (3) disponibilidad de financiantiet# la banca comercial para
renovar o contratar nuevas lineas de crédito atogguente y, (4) incrementos en las tasas deéseara las lineas de crédito; (5)
restricciones mas rigurosas por parte de las ulstites de banca mdltiple para renovar las lineasrédito existentes, (6)
cumplimiento con regulaciones de sustentabilidaeigylaciones para el aumento de la densidad derdy®ctos para la construccién
de prototipos verticales. Podriamos experimentsipn para reducir nuestros precios en determinaggenes si algunos de nuestros
competidores se ven forzados a vender su inverdgpi@cios mas bajos debido a las circunstancigatinas que obliguen a su salida
del mercado. Ademas, las condiciones de la comgiat@odrian impedir que logremos el objetivo deéntentar nuestro volumen de
ventas, o bien podrian dar como resultado una oéflucle nuestras ventas e ingresos.

Las condicioneseconémicasadversasn Méxicoy otros mercadossmergentepodrian afectarnosde maneraadversa.

Actualmente, mantenemos operaciones en México gntieiren 2014 y 2013 llevamos a cabo el procedmdielacion respecto a
nuestras operaciones internacionales en Brasiarntioipamos una expansion internacional en el éutercano.

La demanda de vivienda es afectada por las com#isi@condémicas generales en el mercado mexicamb @ral operamos. La
demanda de nuestros productos, y por consiguientstros resultados de operacion fueron afectadasiahera negativa por la
reciente afectacion econémica en México y en eirbupudiera seguir teniendo un impacto negativasscondiciones econémicas en
el pais no son positivas. Los efectos adversosaescbnomia de México pueden también afectarnosupdipo de cambio no
favorable, asi como riesgos en la tasa de interésidl afecte nuestras operaciones y nuestra thadbijpara levantar capital o para
realizar los pagos pertinentes de nuestra deuddoBiefectos econémicos adversos pueden tambiétaafaiestra habilidad para
continuar creciendo nuestro negocio.

Fuente: 3www.ruv.org.mx
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Los cambiosa las regulacionesen materia de construcciéony uso de suelo a los que estamossujetospodrian ocasionar
retrasosen la construcciény, consecuentementajn aumentoen nuestroscostos.

La industria de la vivienda en México esta sujeta @ran nimero de regulaciones en materia dercoegin y uso de suelo, ademas
de las politicas publicas de vivienda cuya apliactompete a diversas autoridades federales, lestatamunicipales. Dichas
autoridades supervisan la adquisicion de terrdassactividades de desarrollo y construccién, yiég de las operaciones celebradas
con clientes. Los costos relacionados con la obiarde permisos de construccion y uso de suelqpdges de derechos e impuestos
de adquisicion y desarrollo, los pagos de derephos la contratacion de servicios publicos y last@mde escrituracion de las nuevas
viviendas, son mucho mas altos que en otros pgisesian significativamente de una region a otrapdés. Estamos obligados a
obtener autorizaciones de un gran numero de aate#l federales, estatales y municipales para pgmer a cabo nuestras
operaciones. Los cambios en las circunstanciaselcaen las leyes o reglamentos aplicables puledegr necesaria la modificacion
de las autorizaciones otorgadas o la obtencién weriaaciones adicionales, o bien la modificaciém w@uestros procesos y
procedimientos necesarios para cumplir con las mssnEstos factores podrian ocasionar retrasos enometruccion vy,
consecuentemente, un aumento en los costos.

Los cambiosa leyesy reglamentosen materia ambiental a que estamossujetos podrian ocasionar retrasosen la
construcciény, consecuentementayn aumentoen los costos.

Nuestras operaciones estan sujetas a leyes y reglasnambientales de caracter federal, estatalnycipal. Los cambios a las leyes y
reglamentos vigentes, 0 una interpretacion y agilbtamas estricta de los mismos, podrian ocasimteaisos en la construccion vy,
consecuentemente, un aumento en los costos.

Hemos incurrido, y esperamos incurrir, en costoeratpvos e inversiones de capital para satisfacestno cumplimiento con
obligaciones y descartar riesgos de incumplimielgtdeyes ambientales, regulaciones y estandaesubdes se han convertido y se
espera continten siendo mas estrictos. Cambiosy®s lo regulaciones, asi como cambios en losiosteara la implementacion o
ejecucion de tales ordenamientos, pueden tenefeatoenegativo material en nuestro negocio, redaitale operacion y condiciones
financieras.

De acuerdo con las reformas y adiciones a la Laye@ del Equilibrio Ecoldgico y la Proteccién akto Ambientd entre otras
leyes de cardacter federal, la cual entr6 en vigoaréir del 1 de marzo de 2012, ahora pueden iotense demandas colectivas y ante
tribunal federal con respecto a acciones civilesasantos ambientales. Asi mismo, se realizaronicadis a la Ley General del
Equilibrio Ecoldgico y la Proteccion al Medio Amhie en enero de 2015. La Compafiia espera no tapécaciones de importancia
por la realizacion de dichos cambios en la ley.

Los desarrollos en procesode construccidon que no estan aseguradospodrian sufrir siniestros, lo que podria
ocasionarnospérdidassignificativas.

Por lo general, a menos que los proveedores daciem@iento para la construccion de un determinastamollo asi lo exijan, no
contratamos cobertura de seguros para nuestrogalkssaen proceso de construccion. En el supusstgue alguno de los desarrollos
no asegurados sufra algun siniestro, podriamostragpérdidas significativas.

Una reduccionen las distribucionespagadaspor nuestrassubsidiariasoperativaspodria limitar nuestracapacidadpara pagar
dividendosy cumplir con nuestrasobligacionesde deuda.

Somos una sociedad controladora sin operacionesivos significativos, salvo por las acciones repreativas del capital social de
las subsidiarias en las que Homex participa contipaista mayoritario. Dependemos de que nuestrbsidiarias nos distribuyan

recursos suficientes para cubrir practicamente &dlajo interno de efectivo, incluyendo el neaés@ara pagar dividendos y atender
nuestras obligaciones de deuda. En virtud de leri@mnt nuestro flujo de efectivo se veria afectatloo recibiéramos dividendos y
otros ingresos de parte de nuestras subsidiarsapacidad de nuestras subsidiarias para pagdividendos y hacernos otras
transferencias esta limitada por requerimientasbéstidos por la legislacion mexicana. Dicha cagmtitambién podria estar limitada
por los contratos de crédito celebrados por nuestrbsidiarias.

No podemospredecir el impacto que las cambiantescondiciones climéticas, incluyendo las correspondientesrepercusiones
legalesreglamentariasy sociales podrianteneren nuestronegocio.

De acuerdo con varios cientificos, ambientalisteganizaciones internacionales y otros liderespileidn, el cambio climatico global
se ha sumado y continuara sumandose a la impriéidath frecuencia y severidad de los desastresralas en determinadas partes
del mundo (lo que incluye, aunque no se limita aabanes, tornados, heladas, tormentas e incendims)espuesta a estas
consideraciones se han introducido varias medilgds y reglamentarias, asi como iniciativas ssi@omo parte de los esfuerzos
para reducir los gases de efecto invernadero g einsisiones de bidxido de carbono, que han comdidébdefinitivamente al cambio
climatico global. No podemos predecir el impacte das cambiantes condiciones climaticas, de ddrease, tendrian en nuestros
resultados de operacion o en nuestra situaciomdiaee. Adicionalmente, no podemos predecir con®o rizspuestas legales,
reglamentarias y sociales a las preocupacionesadet cambio climético global impactarian nuesggocio.

Fuente: 4www.dof.gob.mx
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Factoresderiesgorelacionadoscon México

La existenciade condicionesdesfavorablesen el pais podria dar como resultado una disminucién en nuestrasventase
ingresos.

Somos una sociedad mexicana cuyos activos se ubitdexico y cuyos ingresos provienen de operasioaalizadas en este pais.
Por lo tanto, nuestro negocio podria verse afeatadorma adversa por las condiciones generalés etmnomia nacional.

Histéricamente, México ha experimentado altas tdsasterés reales y nominales. Como resultada declesién y la desaceleracion
econdmica en México durante 2009, el Banco de Méseciujo su tasa de interés interbancaria de eqoil(TIIE) a 4.50% en un
esfuerzo por alentar el financiamiento y estimidaeconomia. A partir de entonces, las tasas deéimide los Cetes a 28 dias han ido
disminuyendo para llegar a 3.80% durante 2013 y7492 en 2014. No podemos predecir cudndo y conrapiélez volveran a
elevarse las tasas de interés en el futuro.

A raiz de la recesion global y la desaceleraci@mémica durante 2008, la economia mexicana entréaasion. En México, el PIB
se contrajo 6.5% en 2009. Durante 2010, sin embdageconomia mexicana se recuperd y crecié 5.4%are 2011, la economia
mexicana registré un crecimiento de 3.9% y, dur2fte2, mantuvo el mismo nivel. La confianza delstomidor registré una mejoria
a 93.6% al 31 de diciembre de 2014, en comparamdn89.7% al 31 de diciembre de 201Ba tasa de desempleo disminuyé a
3.76% al 31 de diciembre de 2014, comparado cob%.al 31 de diciembre de 2013. Al 31 de diciembee2614, la inflacion
acumulada de doce meses se increment6é a 4.08&taeidn con 3.97% en el mismo periodo de 2013 e8ibargo, no hay ninguna
seguridad de que continuaran las tendencias pasitibservadas en los meses recientes. La incagatgda economia mexicana para
seguir recuperandose luego de la recesion podeftaafnuestras operaciones al punto que no podasdogir NnUestros costos y
gastos en respuesta a la contraccion de la demBstizs factores podrian dar como resultado unaimigidn en nuestras ventas e
ingresos.

Las fluctuacionesen las tasasde interéspodriantenerun efectoadversoen nuestrasituacionfinancieray en nuestrosresultados
deoperacion.

Los créditos hipotecarios para vivienda de intesésial y vivienda media son proporcionados en syomia por entidades del
gobierno dedicados a la vivienda, tales como elONRVIT y el FOVISSSTE. Estas instituciones propor@n créditos hipotecarios
con tasas de interés indexadas al crecimientoati@lie minimo. En el caso de los trabajadores leskiagresos, las tasas de interés
de los créditos hipotecarios estan subsidiadase®ivargo, la disponibilidad de créditos hipotecapara los mercados de vivienda
media y residencial depende de las fluctuacioneastasas de interés y en las condiciones dertbepdores privados de crédito
hipotecario. Histéricamente, cuando las tasas teéa son altas, en México disminuye la disporadi de créditos hipotecarios para
esos mercados de vivienda, ya que los créditogdipnos se encarecen, al tiempo que cae la dentiendaditos hipotecarios de las
instituciones de banca mdltiples, las sofoles gol@mes.

Como resultado de la continua crisis financierabalplas tasas de interés para los créditos hipatec proporcionados por estas
instituciones podrian incrementarse significativateg provocando una disminucion en la demanda dstras productos para esos
segmentos.

Ademas, las fluctuaciones en las tasas de intéeétaa nuestro gasto por intereses. En el futadsipmos incurrir en deuda que
acumule intereses a tasas mas altas o se nos pgigjiteel refinanciamiento de nuestra deuda astaasiables. Los incrementos en
las tasas de interés podrian tener un efecto amlearauestros resultados de operacién.

Las fluctuacionesdel pesofrente al délar podrian dar comoresultadoun aumentoen nuestrocostode financiamiento

En virtud de que practicamente todos nuestros sogrestan y seguiran estando denominados en pesasgl futuro el valor del peso
frente al dolar disminuyera en mayor medida, noeststo de financiamiento en délares se incremientAun cuando desde 1982 el
gobierno mexicano no ha establecido restriccibmrsdgal derecho o la capacidad de los ciudadanoscamms o extranjeros para
convertir pesos a délares o transferir divisastdréor, en el futuro podria volver a implementantroles de cambio restrictivos.

Los acontecimientospoliticos en el pais podrian afectar nuestras operaciones,dando como resultado una disminucién en
nuestrasventase ingresos.

El gobierno mexicano ejerce una influencia sigaifiwa en muchos aspectos de la economia naciodamaAs, gran parte de nuestras
operaciones dependen de la politica del gobiermoateria de vivienda, especialmente en lo relaiviimanciamiento y la operacion
de las entidades del sector publico que otorgaditoshipotecarios respaldados por el gobiernoviEnd de lo anterior, las medidas
gubernamentales y politicas publicas con respecta economia y la regulacién de ciertas industpgadrian tener un efecto
significativo en las entidades del sector privadbphis, incluyendo a Homex, asi como en las cantis de mercado, los precios y
los rendimientos de los valores emitidos por engw @sexicanas.

Fuente: 5 vww.inegi.gob.mxBanco de Informaciéon Econémica
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Los eventos politicos en México pueden afectariféigivamente nuestras operaciones. El presideeteMéxico ha presentado
propuestas al Congreso para implementar cambidasseleyes y regulaciones cubriendo varios sectpites implementado cambios
significativos en las politicas publicas. El corsgreha aprobado algunas de estas propuestas, indluyeformas estructurales
relacionadas a energia, educacion, eleccionescpslifaborales, telecomunicaciones, serviciomfiremos e impuestos. No tenemos
certidumbre acerca del impacto de estas reformda eoonomia de México y en nuestro negocio. Cualqtambio puede tener un
efecto negativo en nuestro negocio.

También es posible que la incertidumbre politic&dau tener un efecto adverso en los mercados figrascimexicanos. Los
acontecimientos politicos en México podrian afestgnificativamente la politica econémica mexicgnaonsecuentemente, nuestras
operaciones. Actualmente, ningun partido tiene kyonia absoluta en la Camara de Diputados o ereead®, lo que podria
entorpecer el avance legislativo. Debido a la atisede claras mayorias, existe un pacto entre éo8dps politicos y el poder
legislativo. Los desacuerdos politicos potenciaese el Poder Ejecutivo y el Poder Legislativo nfexa dar como resultado un
estancamiento e impedir la implementacion oportmaeformas politicas y econdmicas, lo que, a ) pedria tener un efecto
adverso considerable en la politica econdmica maexic incluyendo lo relativo a vivienda. No podenasegurar que los
acontecimientos politicos futuros en México, solm® cuales no tenemos control, no tendrdn un iropdetfavorable en nuestra
situacion financiera o en nuestros resultados éeagn.

Las reformas fiscales pudieran tener un impacto tlgrable en nuestros resultados de operacion

El 1ro de enero de 2014 entro en vigor el Decret® igforma, adiciona y abroga diversas disposisidiseales (Reforma Fiscal
2014). En dicho decreto se abrogan la Ley del IFTéLey del ISR vigentes hasta el 31 de dicient&@@013, y se expide una nueva
Ley del ISR.

Mediante la nueva Ley del ISR se generaron nuesasgienes, se eliminaron algunos regimenes espegiake modificaron algunos
esquemas de acumulacion y deduccién, los cualegdr@arado efectos significativos, los cambios gtefeque pudieran afectar a la
Compafiia son principalmente por el Impuesto SabiRenta (ISR) sobre dividendos; cambios en elesgqude acumulacién de la
LISR para enajenaciones a plazos (ventas en ahoBag)bios en el esquema de deducciones de lossgpstobeneficios a los

empleados en la LISR; Cambios en la determinacéradParticipacién de los Trabajadores en la Utiidle las Empresas y
eliminacién del régimen de consolidacion fiscal. iMmlemos asegurar los efectos que pudieran temeeflarmas fiscales futuras en
nuestra operacion y resultados.

Los acontecimientosn otros paisespodrian dar comoresultadouna disminucién en el preciodenuestrosvalores.

El precio de mercado de los valores de emisorascareas se ve afectado en distintas medidas paoladiciones econémicas y de
mercado en otros paises emergentes. AUn cuandcotaciones econdémicas de dichos paises puedemwerdistintas de las
condiciones econdmicas de México, las reaccionelmglénversionistas ante los acontecimientos odasrien otros paises pueden
tener un efecto adverso en el precio de mercadaosdealores emitidos por empresas mexicanas. Eesnesientes, por ejemplo, los
precios tanto de los valores de deuda como dectasrees de emisoras mexicanas disminuyeron comrdiignente como resultado de
la debilidad de las economias y otros acontecimgeaturridos en Rusia, India, Brasil y Grecia,reptros paises.

Ademas, la correlacion directa entre las condidoeeonémicas en México y Estados Unidos se hasdifigado en las ultimas
décadas a raiz del Tratado de Libre Comercio derisméel Norte (TLCAN), que ha aumentado la acadedcondmica entre ambos
paises. Como resultado de la desaceleracién ecoa@niEstados Unidos y la incertidumbre que pagkfeerarse en las condiciones
econdmicas generales en México y en Estados Unmestra situacion financiera y nuestros resultatdosperacion podrian verse
afectados de manera adversa. Asimismo, los resiectntecimientos en los mercados de crédito imténales podrian repercutir en
la disponibilidad de capital y en los costos, |@ qusu vez podria restringir nuestra capacidad giztemer financiamiento o, de ser el
caso, para refinanciar en términos favorables nuestdeudamiento existente.

Estamossujetosa procedimientosle divulgacion corporativadistintosde los que empleanlas empresagstadounidenses.

Uno de los principales objetivos de las leyes derea en Estados Unidos, México y otros paisesistensn promover la divulgacion
completa e imparcial de toda la informacidn corpieaarelevante. Sin embargo, podria haber menasrrrdcion publicamente
disponible acerca de los emisores de valores getem o bien ésta podria ser diferente de la ggalarmente es publicada por o
acerca de los emisores de valores inscritos eml&stanidos.
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México ha experimentadain periododecrecienteactividaddelictiva,la cual podriaafectarnuestrasoperaciones.

Recientemente, México ha experimentado un periedoreciente actividad delictiva, atribuible priredipente a las actividades de los
carteles del narcotrafico y el crimen organizadam@ respuesta, el gobierno mexicano ha implementadas medidas de seguridad;
sin embargo, a pesar de los esfuerzos, los deklasionados con el narcotrafico siguen presensmam México. El estado de
Sinaloa, donde se ubican nuestras oficinas colpasay desde donde dirigimos buena parte de nuasfyocio, ha sido afectado de
igual manera por un incremento en el crimen orgatdzy la violencia. Estas actividades, asi compasible escalamiento y la
violencia asociada a las mismas, podria tener yaéto negativo en el contexto de negocio en elapsgamos y, por lo tanto, en
nuestra posicion financiera y nuestros resultagospegracion.

Factoresde riesgorelacionadoscon nuestrasacciones

No podemos asegurar que nuestras acciones tendnrdmercado liquido para ser intercambiadas

La Compaifiia, dentro de su Plan de Reestructur&mpfd la emision de obligaciones convertibles asioaes, el otorgamiento de
Opciones de Acciones para los Acreedores comuneshRfan de Incentivos en Acciones para el eqdipEetivo, que incrementa el
namero de acciones de la Compaifiia. Sin embargpodemos asegurar que las nuevas acciones emiitdgdas de la conversion
de las obligaciones convertibles, tengan un merdigdalo para ser intercambiadas. Al mismo tiempm podemos asegurar que los
tenedores de nuestras acciones comunes puedarr eande tiempo determinado. El precio de nuesttamaes comunes depende de
varios factores, incluyendo:

« Nuestro desempefio operativo y condicion financiera

e Calificacién crediticia por parte de las agenciagficadoras

¢ El nivel, direccién y volatilidad del mercado depitales en general

« Laliquidez de las nuevas acciones Yy el interésnéecado en proveer de liquidez para el ejeraleidas nuevas acciones

« El mercado para instrumentos similares; y,

« Condiciones econdmicas y politicas generales

La emisiénfutura de accionespodriadar comoresultadouna disminuciénen el preciode mercadode nuestrasacciones.

En el futuro podriamosemitir accionesadicionalespara financiar nuestrocrecimientoy para fines corporativos, incluyendo
cualquier colocaciéno percepcidnen cuantoa una posible colocacionde accionesadicionalespodriadar como resultadouna
disminuciénenel preciode mercadode nuestrascciones, y pudiera tener un efecto de diluciém pas accionistas.
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VISION GENERAL DEL NEGOCIO
HISTORIA Y DESARROLLO

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. es una soded#nima bursatil de capital variable constitiedaCuliacan, Sinaloa, México,
conforme a la Ley General de Sociedades Mercargille30 de marzo de 1998, con duracién indefinidaestra razén social es
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. Nuestras fpmles oficinas corporativas estan ubicadas en éBautl Alfonso Zaragoza
Maytorena 2204 Norte, Fraccionamiento Bonanza, 80Qilliacan, Sinaloa, México. Nuestro nimero tel&fé es +52 (667) 758-
5800. Nuestro domicilio fiscal es: Boulevard Alfon8aragoza Maytorena 2204 Norte, 80020, FraccioaatmiBonanza, Culiacan,
Sinaloa, México.

Nuestra Compafiia tiene sus origenes en 1989 ylexstalsu estructura corporativa actual en 1998 riAcfpios de 1999, diversos

inversionistas estratégicos, incluyendo en 2002R, Entidad afiliada a Equity Group Investmentd,.C. (EGI), realizaron una

inversién de capital en la Compafiia. Estos invaisias estratégicos nos apoyaron para desarrolkfingr nuestras estrategias
operativas y financieras.

Oferta Publica Inicial

El 29 de junio de 2004 aumentamos nuestro capttalvés de una oferta publica y el doble registrétaeBolsa Mexicana de Valores y
el mercado de valores de Nueva York (NYSE) bajcsiotbolos Homex y HXM respectivamente. A la feckaedte reporte anual, la
cotizacion de los valores de la Compafiia en amlawsados se encuentra suspendida.

Inversionesen activos fijos

Nuestras operaciones no requieren de importantessiones en activos fijos en virtud de que tenecoogratos de arrendamiento de
corto plazo para la mayoria del equipo de consituc@demas de que subcontratamos una parte imporda los servicios para la
construccion de la infraestructura de nuestrosrdabzs. En 2014 y 2013 no se realizaron inverssoge activos derivado de la critica
situacion de liquidez de la Compafiia durante esiodme Nuestras compras de terrenos se consideage fel inventario y no
inversiones en activos fijos.

Nuestra Compafiia

Somos una empresa desarrolladora de vivienda akmnte integrada que se dedica al desarrollo tremesdn y venta de vivienda
de interés social y vivienda media en México. Dtea2014 y 2013 una serie de eventos principalmmetaeionados al cambio en la
politica publica de vivienda combinado con condie® de financiamiento mas restrictivas llevaronamelx a la solicitud de un
proceso de Concurso Mercantil. Aun dentro del mocde Concurso Mercantil, hemos podido mantener parte de nuestra
estructura corporativa, hemos continuado la coositbn de ciertos proyectos, negociado nuevas faedéefinanciamiento para
nuestras operaciones y hemos desarrollado unpdaa reestructurar nuestros pasivos existentes.

Como resultado del proceso de Concurso Mercantih @@ompafiia y la situacion de liquidez, desde 281Bompafiia ha concluido
sus operaciones internacionales en Brasil e India.

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevadivie infraestructura luego de que el gobiernerfeldde México nos invitd a
participar en el proceso de construccién de algeeasros penitenciarios federales a través den(ijratos celebrado con el gobierno,
(ii) subcontratos de construccion con otras empgregs@ obtuvieron los contratos con el gobierno coesaltado de las licitaciones
correspondientes, y (iii) otros proyectos diverdesnfraestructura para los cuales podemos actumo subcontratistas del gobierno a
nivel federal y estatal. Consideramos que estasidivide nuestro negocio es complementaria de msestctividades como
desarrolladores de vivienda y que nos permitir@arhar esta experiencia para expandirnos a ateas ée construccion y disponer
de una nueva fuente de ingresos una vez que la &dmpa salido de su proceso de Concurso Mercarmjécute su Plan de
Reestructura. Ver “Vision general del negocio —ifldn de Infraestructura”.

Como resultado del proceso de reestructura de tap@dia, los proyectos activos de vivienda de la j@dita fueron criticamente
evaluados basados en la rentabilidad, viabilidaiegygos de ejecucion, de dichos proyectos; selepha@ue 59 proyectos eran
viables para ser continuados y han sido incluidoselePlan de Reestructura de la Compafiia. Parallagjyroyectos que se
consideraron que no eran viables para continuaesarrollo, por no cumplir con las reglas de la 8ED, o que no se apegaban al
Plan de Reestructura, se constituyé una reservia pas el 100% de su valor. Ver “Nota 29 — NegaomioMarcha, de los Estados
Financieros Consolidados”. Creemos que nuestrasidad geografica es adecuada. Asi mismo, cre@uesnuestras ventas no
estaran tan concentradas en un nimero limitadémas comparado con nuestros competidores.

Nuestrosproductos

La industria desarrolladora de vivienda en Méxieamduerdo a SOFTEC se divide en cuatro sectorpendendo del costo: vivienda
de interés social, vivienda media, vivienda resitldry vivienda turistica. Consideramos que el igrele la vivienda de interés social
oscila entre $109,000 y $541,000 ($7,406 y $36d&ares), en tanto que el precio de la viviendaianéldctia entre $541,001 y
$1,364,000 ($36,759 y $92,676 dolares), y el prdeita vivienda residencial es superior a $1,364(892,676 ddlares).
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Actualmente nos enfocamos en proporcionar viviedelinterés social y vivienda media para nuestiesiteds. Durante 2014, 2013 y
2012, el precio promedio de venta de las viviertamterés social fue de aproximadamente $363 mil.

El tamafio de los desarrollos de vivienda de integ&sal varia entre 500 y 20,000 viviendas, quelpayeneral se construyen en
etapas de 300 viviendas cada una. Una viviendatdeés social tipica incluye cocina, sala-comederuna a tres recamaras y un
bafio. Podemos entregar una vivienda de interéaldeominada en un plazo aproximado de entre gidiez semanas o una vivienda
vertical terminada de tres a cuatro niveles enxapradamente 14 a 20 semanas, respectivamentetiadeata fecha de aprobacion
del crédito hipotecario del comprador.

El tamafio de los desarrollos de vivienda mediaavantre 400 y 2,000 viviendas, que por lo genexaahstruyen en etapas de 200
viviendas cada una. Una vivienda media tipica yelaocina, comedor, sala, entre dos y tres rec&ngralos bafios. Podemos
entregar una vivienda media terminada en un plpraxanado de entre 12 y 16 semanas a partir declsaf de aprobacién del crédito
hipotecario del comprador. Durante 2014, 2013 y2204l precio promedio de venta de las viviendastipe medio fue de
aproximadamente $872 mil.

A principios de 2008 iniciamos el desarrollo deptanera etapa de nuestra division de turismo, Idand.as Villas de México”.
Como parte de la incursién de Homex en el desardsl viviendas dirigidas al mercado turistico, tnessdesarrollos se ubicaron
inicialmente en los tres principales destinos @épLos Cabos, Puerto Vallarta y Cancun.

Como resultado de la reestructura financiera deolmpariia y las negociaciones realizadas con algagregdores, ciertos activos de
la division turismo, incluyendo reserva territoryatlesarrollos en curso fueron dados en pago. lmap@aéia no pretende reactivar esta
division.

Reservaterritorial

Hemos desarrollado procedimientos especificos pdeatificar terrenos adecuados para nuestras mickEs y continuamente
llevamos a cabo estudios de mercado para idemtlicdemanda regional de vivienda. Para que losrtes se consideren adecuados
deben estar ubicados cerca de areas con suficlentanda, por lo general en areas donde puedamumsestal menos 500 viviendas,
y presentar caracteristicas topograficas que tawcikl desarrollo de vivienda. También tomamos @rsiceracion la factibilidad de
obtener todas las autorizaciones, licencias y m@snnecesarios, y agregar mejoras e infraestryéhalayendo drenaje, caminos y
electricidad, en términos acordes con un precioaepra que nos permita obtener el mayor margerblgodentro de los limites del
financiamiento hipotecario disponible. Llevamosaba@ evaluaciones de ingenieria y ambientales yalgmos casos, estudios de
urbanizaciéon y composicién de la tierra en todestésrenos que deseamos adquirir, a fin de detarmsinéstos son adecuados para
construccion.

Durante los ejercicios de 2014 y 2013, la polideda Compafiia referente a la adquisicién de tesreambi6 considerablemente para
ajustarse a los nuevos lineamientos para el subgit#i vivienda emitidos por la SEDATU; con est€lampafia adquirira solamente

terrenos que cumplan dichos lineamientos y que aslesean rentables de acuerdo al Plan de Reestrgstiatblecido. Los terrenos

para futuros desarrollos corresponden a la rederviaorial que se encuentra pendiente de desarrpbhr la Comparfia mas alla de
2015.

En conjunto con los asesores técnicos de los pates acreedores de la Compafiia, se realiz6 laiamiéh de los inventarios

principalmente considerando las nuevas reglas @awsifpor la SEDATU, el tiempo de recuperacion davarsion adicional necesaria
para realizar la rentabilidad y la rentabilidad mmésde los desarrollos de acuerdo al Plan de Reastay elaborado en conjunto con, y
validado, por los asesores financieros de los jpéahes acreedores de la Compafiia. De tal formatqde, aquel inventario que no

cumpliera con las reglas de la SEDATU o que nopsgara (se incluyera) al plan de reestructura sstitayd una reserva hasta por
el 100% de su valor. “Nota 29 — Negocio en Mardealos Estados Financieros Consolidados”.

En linea con la evaluacion de proyectos e invemtdgireserva territorial disponible para ejecutdtlan de Reestructura; actualmente
la Compalfiia dispone de una reserva territorialegpuevale a aproximadamente 67,000 unidades. Nuessteava territorial incluye
tanto terrenos escriturados como en proceso deitueacién. Estimamos poder construir en nuestraerves territorial
aproximadamente 60,779 viviendas de interés spaafca de 6,069 viviendas medias.

Para nuestras operaciones mexicanas adquirimenesrry planeamos el desarrollo de las viviendascgustruimos a través de
Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de CRIQSA), Casas Beta del Centro, S. de R.L. de @¥dsas Beta del Norte, S. de
R.L. de C.V., Casas Beta del Noroeste, S. de ReLCd/. Desarrolladora de Casas del Noroeste, SAC¥. (DECANO) y CT
Loreto, S. de R.L. de C.V. (CT Loreto), C.T. Propd® R.L. de C.V. construye los desarrollos queSAG/ Beta planean y
promueven. Por su parte, Administradora PICSA, 8AC.V. y Altos Mandos de Negocios, S.A. de C.¥s proveen de servicios
ejecutivos y administrativos. Homex Atizapan, Sda.C.V., que operamos y controlamos bajo un esquentainversion con socios
estratégicos en la region, es propietaria de unoudstros desarrollos de vivienda media en el decla ciudad de México, en tanto
gque Hogares del Noroeste, S.A. de C.V. es projsetigr desarrollos de vivienda media en Hermositmora.
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Expansiéninternacional

Proyectosdeviviendadeinteréssocialen SdoJosédosCamposMarilia y CampoGrande,Brasil

Durante el primer trimestre de 2009, la Compafitadroperaciones en Brasil, con la construccidmudelesarrollo de 1,300 unidades
de interés social en S&o José dos Campos, al eare8ao Paulo. Durante 2013, teniamos tres pagy/eatconstruccion equivalentes
a aproximadamente 5,571 viviendas en las ciudael&ad José dos Campos, Marilia y Campo Grande.

En octubre de 2013, las subsidiarias en Brasilciéaton ante las autoridades competentes apegdrg@oeeso legal de
reestructuracion de su deuda, esto debido a ldggmas financieros que dichas compafiias tenianopetacion era ya inviable. Asi
mismo, la CAIXA econdmica federal decidid sustitairHomex como constructor en aquellos proyectosielde habia otorgado
financiamiento y asigné un nuevo constructor para cpncluyera las obras. Con fecha 15 de septied®29014 se hizo publica la
quiebra (“Falencia”) de las subsidiaras en Brdsilcual fue publicado en el “Diario da Justica Eatco - Caderno Judicial - 12
Instancia — Capital, Sdo Paulo, Ano VIl - Edica@37 Derivado de esto la Compariia decidié redudimeentario de obra en proceso
en $629.183 millones de pesos al 31 de diciemér20d3 contra el resultado de dicho ejercicio, gndd un inventario de $188.18
millones de pesos compuesto principalmente pooabstterrenos. Estos terrenos fueron adjudicadoslpddministrador Judicial de
la quiebra, asi como el inventario de materialesclsales pondra a subasta para liquidar pasivés @empafia. No prevemos otra
incursion internacional en el futuro cercano.

Alianza estratégicaen India

Como resultado del proceso de reestructura decgloancelar nuestros planes de incursionar en eladerde vivienda en la India;
como resultado, hemos cerrado nuestra oficina destigacion y desarrollo en el pais, y estamosizarado todas las acciones
necesarias para finalizar nuestras operaciones krdia. Desde 2008 hasta principios de 2013, eltontotal de capital invertido en
India fue de aproximadamente $136.6 millones.

Division de infraestructura

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevadlivie infraestructura luego de que el gobiernerfaidde México nos invitd a
participar en el proceso de construccion de ciaréogros penitenciarios federales a través de atmsticelebrados con el gobierno, asi
como en todos los demés proyectos de infraestaugiara los cuales podriamos actuar como subcatéstiel gobierno a nivel
federal y estatal. Consideramos que esta divis&nuestro negocio es complementaria de nuestragdades como desarrolladora
de vivienda y que nos permitird aprovechar est&maipcia para expandirnos a otras areas de cooigtrug disponer de una nueva
fuente de ingresos.

En 2010 se adjudicé un contrato de gobierno a raestbsidiaria CRS Morelos para la construccioresvisio de un centro
penitenciario federal en el estado de Morelos, dugg un procedimiento de asignacion directa, déocadad con el Articulo 41,
parrafo 1V, de la Ley de Adquisiciones, Arrendanm@sny Servicios del Sector Publico. Asimismo, dtea®011, en calidad de
empresa clave,, adquirimos un interés en Makobihpafiia a la que en 2010 se le adjudic6 tambiérootrato de gobierno para la
construccion y servicio de un centro penitencitetteral en el estado de Chiapas, luego de un pgroesdo de asignacion directa.

El 27 de diciembre de 2010, Homex y Makobil celetimgpor separado los contratos de los centroseperidtrios con la Secretaria de
Seguridad Publica, a través de su division de Pi@ge y Readaptacion Social, para la construcciGpgracion de los centros
penitenciarios antes descritos durante un peri@d®0dafios. La fase de construccion estipulada eon¢fato del centro penitenciario
de Morelos tuvo un costo aproximado de $4,000 méfy en tanto que la fase de construccion estiguwdadel contrato del centro
penitenciario de Chiapas tuvo un costo aproximad$4j400 millones.

En abril de 2013, Homex y sus subsidiarias Homéadéstructura, S.A. de C.V. y Proyectos Inmobitiarde Culiacan, S.A. de C.V.
(“Homex") acordaron con Grupo Financiero Inburs#.B. de C.V. (“Inbursa”) e Impulsora del Desaroolf el Empleo en América

Latina, S.A.B. de C.V. (“Ideal”) de la adquisicidie la totalidad el interés de Homex en las socieslaig propoésito especifico CRS
Morelos, S.A. de C.V. y Makobil, S. de R.L. de Cl§is cuales tienen celebrados con el Organo Adtratiigo Desconcentrado

Prevencion y Readaptacion Social de la Secreteri@abernacion (“PyRS”) Contratos de Prestacionetei€os de Largo Plazo de

Capacidad Penitenciaria para la construccion yamp@n de centros penitenciarios en los Estados aielieks y Chiapas, México. El

monto de la operacion acordado fue de $4,500 neiiae pesos, dichos recursos fueron empleadodiguaidar pasivos bancarios

con dicha institucién financiera.

Como resultado de la venta de la participacion deaék en los centros penitenciarios, no existenratog de construccion ni pasivos
relacionados con estos centros penitenciarios.
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Estructuras de cobranza

Hemos implementado con el INFONAVIT un sistema tefetico de captura de expedientes, gracias al esiglosible registrar la
informacion de los clientes directamente de nusgifizinas de ventas a la pagina web de dichatinsti A través de este sistema, la
Compafiia esté en posibilidad de registrar direatéenkes expedientes de los clientes de manerautaktproceso de aprobacion de
créditos sea mas expedito para éstos. Considerhab®s logrado también significativas eficienciasl@n procesos, incluido el de
cobranza al INFONAVIT, que ahora es mas rapido.

Durante el tercer trimestre de 2009, el FOVISSSnglémentd un programa de factoraje con NAFINSA pacaeerse de una fuente
de financiamiento que complemente sus programagvienda. De acuerdo con este programa, Homex feerapacidad de cobrar
los pagos directamente a NAFIN a un descuento plmmke 4%, en vez de seguir el proceso de pagdaregel FOVISSSTE.

En relacién con este programa, establecimos uncéidéso llamado Nacional Financiera S.N.C. Fidueiatel Fideicomiso 80284
(AAA-Homex) con NAFINSA que otorga una linea dedité revolvente por $1,500 millones con un fondaydeantia. Durante 2013
dicho fondo de garantia fue aplicado por el Fidmiso. Aplicado bajo este programa, el fideicomisd®AHomex puede utilizar la
linea de crédito NAFINSA para financiar una porcilas cuentas por pagar a los proveedores derfgp&fiia. Ver “Nota 19 —
Cuentas por Pagar, de los Estados Financieros {aemas”.

Fortalezasdel negocio

Procesoglenegociosestandarizados

Hemos desarrollado y afinado procesos de negociescala y estandarizados que nos permiten incarsioon gran rapidez y
eficiencia en nuevos mercados. Hemos disefiadarsistele tecnologias de la informacion propios qusbpivan la integracion y
supervision de cada uno de los aspectos de nuegperaciones, incluyendo adquisiciones de terrenosstruccion, ndéminas,
compras, ventas, control de calidad, financiamieatdrega y mantenimiento. Nuestros sistemas canectodas nuestras sucursales
y nos ayudan a monitorear y controlar el procesoatestrucciéon de viviendas, manejar las relaciaoeslos clientes y supervisar el
proceso de financiamiento para nuestros clientsge Bhodelo estandarizado es el motor de nuestwmisnto, diversificacion
geografica y rentabilidad, y constituye un compdedntegral de nuestra cultura. Nuestro sistemdedrologia de informacién
estratégicamente respalda nuestras ventas y cotisinua las que monitorea en tiempo real, lo quahilita una administracion del
capital de trabajo mas eficiente y oportuna. Nagstopia plataforma de tecnologias de la infornmaei® utilizada y adaptada en cada
una de nuestras divisiones y proyectos.

Administracion eficientedel capital detrabajo

Los procesos estandarizados nos permiten calcelanahera eficiente los tiempos de construcciontyega de viviendas, asi como
los pagos a proveedores, lo que a su vez nos hdtjoker reducir nuestras necesidades de créditgitatale trabajo. Comenzamos a
construir cada una de las etapas de un desarradia lque los compradores de cuando menos 10% d#&ikisdas planeadas para
dicha etapa han obtenido la aprobacién de lostostdipotecarios. Procuramos mantener plazos dg&rooeion cortos, de menos de
10 semanas para vivienda de interés social hoakae menos de 16 semanas para vivienda medizohtal y menos de 20 semanas
para vivienda de interés social vertical, utilizantlestros sistemas para optimizar la eficienciaudstros métodos estandarizados.
Este proceso nos permite aprovechar al maximo mueapital de trabajo, minimizando nuestros gagergerales y coordinando las
cuentas por pagar con las cuentas por cobrar,dbreduce en gran medida nuestra necesidad deaggédiinimizando nuestros
costos. Para informacion adicional sobre la adinagn eficiente del capital de trabajo, ver ‘liidez y fuentes de financiamiento”.

Diversificaciongeogréfica

Muchos de nuestros desarrollos se localizan enadescdonde actualmente no operan otros competigdopestantes. Consideramos
gue nuestra diversificacion geogréfica reduce mogsrfil de riesgo en comparacion con otros coidpets menos diversificados.

Como resultado del proceso de reorganizacion deolapafiia, proyectos de vivienda activos de la Gdiigpfueron criticamente

evaluados basados en la rentabilidad, viabilidaieygos de ejecucién, de dichos proyectos; selepha@ue 59 proyectos eran
viables para ser continuados y han sido incluidosld’lan de Reestructura de la Compafiia. Aquphogectos que se consideraron
gue no eran viables para continuar su desarrationp cumplir con las reglas de la SEDATU, o quesa@pegara (se incluyera) al
Plan de Reestructura se constituyé una reserva ppastel 100% de su valor. Ver “Nota 29 — NegamioMarcha, de los Estados
Financieros Consolidados”. Creemos que nuestrasidad geografica es adecuada. Asi mismo, cre@uesnuestras ventas no
estaran tan concentradas en un nimero limitadémas comparado con nuestros competidores.
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Experienciay compromisodela administracion

Eustaquio Tomés de Nicolas Gutiérrez, President€desejo de Administracion, fund6 con otros sodéosompafiia antecesora de
Homex en 1989, y en 1993 se incorporé a la misnrarGe de Nicolas Gutiérrez, Director General. Nugestjuipo de administracion
esta integrado por ejecutivos que cuentan con ypariencia promedio de 22 afios en sus respectieas &le responsabilidad. De
acuerdo a nuestro plan de re-estructura se estailea plan de incentivos para el equipo directigsie plan podra otorgar hasta el
25% del capital de la Compariia una vez diluido iheréos préximos 5 afios, sujeto al logro de ciematas que se estableceran en el
plan de negocios. Consistentes con nuestros procdsonegocios estandarizados y la diversificaciénggifica, delegamos
importantes responsabilidades administrativas atrmequipo de experimentados directores de sdesrddor lo general, una vez
concluido un desarrollo, buscamos reubicar a nogslirectores de sucursales en un nuevo desacail@l objetivo de aprovechar su
amplia experiencia.

Enfoqueen el segmentale viviendadeinteréssocial

Creemos que nuestro segmento de vivienda de irgertal seguird siendo exitoso, debido fundamermaima la disponibilidad de
financiamiento hipotecario por parte de los prings proveedores en México. En 2014, el INFONAVITely FOVISSSTE
proporcionaron financiamiento para 555,861 y 87,8fitos hipotecarios comparado con 667,626 y3¥®gréditos hipotecarios
respectivamente durante 2013, respectivamente.igsio) seguimos experimentando una alta demandavigadas de interés social
en México, debido al gran déficit de inventariolde mismas, una creciente poblacién joven, altdeés de crecimiento urbano, la
formacion de nuevas familias y una disminucién enlenero de ocupantes por vivienda. En México,daldor de 84.4% de la
poblacion percibe un ingreso mensual de aproximadger$s5,000, de modo que una vivienda de inter@alsmn valor de $346,000
es una opcién accesible. Consideramos que nuesfogu® y experiencia en este segmento nos perniito@mentar nuestra
participacién de mercado.

Estrategiasde negocios
Crecimientoestratégicoen la Division Infraestructura

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevaidiviefraestructura después de haber sido invitgowsel Gobierno Federal
Mexicano a participar en el proceso de construcd®miertos centros penitenciarios a través deratmst con el Gobierno asi como
otros diversos proyectos de infraestructura, pasaclales participamos como subcontratista pardeBuis Federal y Estatales.
Creemos que la division infraestructura es compigar@ a nuestras actividades de vivienda y nosnitieft utilizar nuestra
experiencia como constructor de vivienda para edipaos en otras areas de construccién y proveerasufeentes de ingresos.

Seguimos comprometidos con el crecimiento de dstai@h y esperamos participar en proyectos reetlgn el futuro tanto con
Gobiernos Estatales como a nivel federal. La divisie infraestructura contindia siendo clave paraméioy un atributo Unico de la
Compafiia comparado con sus competidores.

Manteneruna posicionfinanciera conservadora

Pretendemos operar nuestro negocio con el objdéuw@ducir nuestra exposicién a tasas de inter&sgo de financiamiento, con lo

cual pretendemos mantener una posicion financi@maervadora una vez ejecutado nuestro Plan derBetesa ya que por medio del

mismo existira una importante reduccion de pasdaizdo a la capitalizacion de los mismos. Comenzaanconstruir una vez que el
crédito hipotecario del comprador ha sido aprobgden su caso, el comprador ha pagado un engatxhegal reduce nuestras

necesidades de capital de trabajo. Consideramodaguesultante flexibilidad financiera eleva nuastapacidad para responder
rapidamente a las oportunidades de mercado y recluglguier efecto negativo que pudiera derivar da desaceleracion en la
economia. Para informacion adicional sobre nuelguala denominada en pesos, ver “Liquidez y fuatgdmanciamiento”.

Manteneruna reservaterritorial adecuaday equilibrada

Nuestra capacidad para identificar, adquirir y majoerrenos es decisiva para alcanzar el éxitovifemd de que el éxito de nuestras
operaciones depende, entre otros factores, deljmafieiente de nuestras reservas territorialesticoamente revisamos nuestra
cartera y buscamos oportunidades de nuevos ddearrBlara la ejecucion del Plan de Reestructurta d@ompafiia, se tiene una
reserva territorial para 67,000 unidades aproximdde. En el futuro pretendemos fondear la addaiside reserva territorial con
flujo interno al mismo tiempo que se adquiriradaarva territorial minima necesaria para empatprogleso de licencias y permisos,
basado en la velocidad de construccion proyectadal tiempo asumido para la obtencion de permisoslosnmunicipios
correspondientes. Asi mismo se pretende adquirertes que cumplan con los lineamientos de ldialNacional de Vivienda y
Subsidios y que ademas sean rentables de acuerBtarmlde Reestructura establecido. Los terrenoa fiuros desarrollos
corresponden a la reserva territorial que se enraigendiente de desarrollar por la Compafila masdal 2015. Asi mismo,
prevemos minimizar las inversiones debido a un magéoque en el desarrollo de viviendas verticales.
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Seguirdesarrollandoy haciendocontribucionesa comunidadesxitosas

Buscamos fomentar la lealtad de marca mejorandalidad y el valor de nuestras comunidades medlantenstruccién de espacios
para escuelas, instalaciones para guarderias, ggagjiglesias, y ofreciendo otros servicios sosial€juienes habitan las viviendas
gque desarrollamos. Estamos comprometidos con ifaation de nuestros clientes, atendiendo y ciengb sus requerimientos. En
2008 respondimos a las necesidades de nuestrogeslianzando un programa a la medida, que lesitgeefagir entre una completa
gama de opciones, de modo que se agregue a laddvid toque personal del comprador.

Hemos continuado con la expansién de nuestro cemckp“Comunidad Homex”, lanzado inicialmente e@&0Comunidad Homex
es una iniciativa disefiada para mejorar la pladeagibana de nuestras comunidades con la finatidaofrecer a nuestros clientes
atractivas comunidades integradas para una pohlanés joven. Consideramos que las personas mase@vmefieren vivir mas
cerca de la ciudad, en un ambiente donde las fspliedan disfrutar de una experiencia de vidgpraueva la interaccion social,
asi como el comercio, y donde los servicios y étetenimiento sean apropiados. Comunidad Homexnresamcepto para la
construccion de ciudades que se aplica a moderodglos de desarrollo urbano, asi como a innovadérascas para el desarrollo
social, y que se enfoca fundamentalmente en mejaranlidad de vida y realzar el valor de las vidas y los proyectos. Las
Comunidades Homex incluyen &reas comerciales, csesvgenerales y especiales, ademas de espaciesitress que propician la
interaccion social.

Ademas, las Comunidades Homex estan alineadas inidéegtivas de la CONAVI y el INFONAVIT, desarrallas para promover
viviendas verdes y una planeaciéon urbana ordenattavés de incrementar la densidad de los proyembaso resultado de la
construccion vertical. Durante 2011 introducimostgtipos verticales de entre tres y cuatro niveledos proyectos de vivienda de
interés social. Esto se logré gracias al uso dstrauénnovadora tecnologia de construccion a basaaldes de aluminio. Al 31 de
diciembre de 2014, los prototipos verticales regmegon aproximadamente 55% de nuestras vivierodake$ en construccion, sin
cambio respecto a 2013. Consideramos que somosieias primeros desarrolladores en implementavaciente los prototipos
verticales en muchas ciudades mexicanas, lo quayusiara a impulsar las ventas.

Adicionalmente, la nueva politica de vivienda debigrno federal mantiene varios de los objetivosadedministracién anterior en el

sentido de favorecer la vivienda vertical por ereide la vivienda horizontal tradicional, lo cuatéealineado con el concepto de
comunidad de la Compafiia.

Sistemade construccidoncon moldes

Empleamos una innovadora tecnologia de construdzé@ada en moldes de aluminio, la cual utilizamosneichos de nuestros
proyectos. Esta tecnologia ha mejorado la eficeedel proceso de construccion. Entre las ventadssdinuevos moldes destacan:

¢ menortiempodeconstruccion;
* mejorcalidady menosactividadeslereproceso;
« capacidadarareutilizarel mismomoldeenvariosprototiposde viviendas;convida calculadaen 2,000usospor molde;

« versatilidad,dado que posibilita rangosde construccionque van desdepisos sencillos hastaedificios de departamentos
empleand@| mismosistema,;

« ahorrosdecostodaborales;

¢ compatibilidadentreproveedoreiternacionales;

« beneficios desdeel punto de vista ambiental,ya que, a diferencia de los métodosde construccidntradicionales,la
construcciéncon moldes no utiliza maderay, por lo tanto, reducenuestrahuella de carbonoy el impacto de nuestras

operacionegnla deforestaciony

« durabilidad,debidoa queseempleaconcreto.

Durante los ejercicios de 2014 y 2013 utilizamds éscnologia en 90% de nuestra construccion dendes. La intencion de la
Compaifiia es seguir utilizando esta tecnologia értuglo.
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Nuestrosmercados

Operamos en distintos mercados geograficamentesdiva lo largo de México. Como resultado del psoade reorganizacion de la
Compafiia, los proyectos activos de vivienda dédmpafiia fueron criticamente evaluados basadoa esniabilidad, viabilidad y

riesgos de ejecucidn, de dichos proyectos; selewphaue 59 proyectos eran viables para ser comtiosi y han sido incluidos en el
Plan de Reestructura de la Compafiia. Para aquetysctos que se consideraron que no eran viaklesgontinuar su desarrollo,
por no cumplir con las reglas de la SEDATU, o qoesa apegaban al Plan de Reestructura, se coldsting reserva hasta por el
100% de su valor. Ver “Nota 29 — Negocio en Maraw®los Estados Financieros Consolidados”. Creequnesnuestra diversidad
geogréfica es adecuada. Asi mismo, creemos quetraseventas no estaran tan concentradas en unradimiéado de aéreas

comparado con nuestros competidores.

Creemos que nuestra diversidad geogréafica segiérdds adecuada. Asi mismo, creemos que nuestrasva&io estaran tan
concentradas en un numero limitado de aéreas campacon nuestros competidores. Al ser un desadmllale vivienda
diversificado, Homex tiene una amplia presenciaeérerritorio nacional, lo que comprende: (i) cidda capitales, en donde
aprovechamos una demanda estable por parte demipleados del sector publico; (ii) ciudades inda$ts, incluyendo Puebla,
Monterrey, Guanajuato, Saltillo y Chihuahua, endioaprovechamos la economia de México orientada @xportaciones, y (iii)
ciudades turisticas y orientadas a los servicib1Ade diciembre de 2014, las actividades de si@wicontribuyeron con 32.4% del
PIB nacional, en tanto que las empresas de esfer seoplearon a aproximadamente 36.0% de la pablamionémicamente activa
inscrita en el sistema de seguridad social. Coresides que nuestra diversidad geografica dentro éddd nos ha permitido mitigar
la exposicidn al riesgo en una region en particular

De acuerdo al plan de negocios de la Compafiiamenelaneado continuar operando 53 proyectos laegilse encuentran en
mercados donde contamos con una sélida preseneiaados poco atendidos, y donde la demanda dendivies alta.

Total deviviendasvendidas

La siguiente tabla contiene informacién sobre kstas histéricas por pais y estado. Durante 2@%4yiviendas de interés social que
cerramos representaron 98% de las ventas, miequeg% correspondio a las viviendas medias. Dur20it8, 48% de las viviendas
vendidas fueron de interés social y el restante 52%itribuy6 a las viviendas medias. A continuasi®mpresenta un resumen de las
viviendas cerradas:

Ejercicios concluidosel 31 de diciembre de

2014 2013 2012 2011

Estado Interes Social Vivienda Interes Social Vivienda Interes Social Vivienda Interes Social Vivienda
Media Media Media Media

Mexico
Baja California - - 134 - 2,842 123 4,005 518
Baja California Sur - - - - 3,727 220 4,430 162
Chiapas - - - - 698 - - -
Chihuahua - - - - 1,74C 31 941 -
Coahuila - - - - 148 - 720 -
Durango - - - - 1,210 - 752 -
Guanajuato - - - - 336 - 80 257
Estado de Mexico - 72 - 13 3,109 1,390 14,798 1,060
Guerrero - - - - 436 1,446 - -
Hidalgo - - - - - - 36€ 55
Jalisco - - 164 - 12,765 1,090 6,905 292
Michoacéan - - - - 530 - 994 42
Morelos - - - - 433 - 982 -
Nuevo Ledn - - 2 - 1,229 1,039 3,056 197
Oaxaca - - - - - 130 - 597
Puebla - - - - 1,246 - 494 -
Queretaro - - 13 - 271 - 1,277 -
Quintana Roo - - - - 520 276 3,862 301
Sinaloa 87 17 64 9 1,599 189 198 135
Sonora - 7 - 6 1,192 316 328 74
Tamaulipas - - 74 - 59¢€ - 99 -
Veracruz - - 4 - 1,791 25 3,482 8
Subtotal 87 96 45E 28 36,41¢ 6,27¢ 47,86¢ 3,552
Brazil - - 720 - 249 - 1,065 -
Total 87 96 1,175 28 36,667 6,278 48,934 3,652

Segmentacion de unidades de acuerdo a la clasificde viviendas de la Compafiia. Se consideralqureeio de la vivienda de interés
social fluctia en un rango entre $109 y $541, stotque el precio de la vivienda media fluctiae®841 y $1,364, y el precio de la
vivienda residencial es superior a $1,364. Ver R&&lnformacion por Segmentos” de los Estadosrfaoieros Consolidados.
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EL MERCADO NACIONAL DE LA VIVIENDA

La informacién contenida en esta seccién provienéudntes puablicas, incluyendo las publicacionesayeriales de la SEDESOL, el
CONAPO, el INEGI, el INFONAVIT, la SHF, la CANADEVIa CONAVI y SOFTEGE, Si bien consideramos que nuestras fuentes y
estimaciones son confiables, no hemos verificadmdeera independiente la informacion o los datesqumientes de terceros y no
podemos garantizar la precisién o integridad déalimformacion proveniente de terceros, ni de farinacion y los datos que
nosotros hemos obtenido.

Aspectosgenerales

El mercado de la vivienda en México esta determinpalr diversos factores sociales, econémicos, ipolty de la industria,
incluyendo las caracteristicas demogréficas, lartafede vivienda, la segmentacion del mercado, laditipas
gubernamentales y el financiamiento disponible.

Caracteristicasdemogréficas

Lastendenciasiemograficaslel paisdeterminarel cursodela demandale vivienda.Dichastendenciasncluyen:
* el crecimientosostenidade unapoblaciénrelativamentgoven;
* unaltoindicedeformacidnde nuevasamilias;
* unaltoindicedecrecimientodelaszonasurbanasy
* unadisminuciénenel nimerode ocupantegor vivienda.

De acuerdo con el INEGI, la poblacion del pais ado® en 2014 a aproximadamente 119.2 millones dstémates y se
estima que aumentara a 150 millones en 2050. El £@0I calcula que habr& aproximadamente 31.1 millateefamilias en
2015, alrededor de 31.7 millones a finales de 2G0dg8ca de 32.3 millones a finales de 2017 y aprexiamente 32.8
millones al concluir 2018.

Durante las décadas de 1970 y 1980, el pais expatinun periodo de muy rapido crecimiento poblaalohos habitantes

nacidos durante dicho periodo estan contribuyendactual incremento en la demanda de vivienda. rigigipal grupo de

clientes de nuestras viviendas es el segmento dmldacién que tiene entre 25 y 50 afios de edad2®r0, el grupo

comprendido entre los 20 y los 50 afios de edadesgmtaba aproximadamente 48.3 millones de habgant43.1% de la

poblacion total de México. Segun calculos del CONAPara 2020, este grupo de edad estara integraidd6 millones de

habitantes, que representaran 36.8% de la poblawéional. Se espera que la estabilidad en lasiinaes de este grupo
contribuira a aumentar la demanda de vivienda eai.

Oferta de vivienda

En 2013, las estadisticas de vivienda de la SHialmhn que México tenia un déficit de 9 millonesvdeendas. Esta cifra
incluia la necesidad de:

« 1.6 millonesde nuevasviviendasparaubicara multiplesfamilias quevivian en unasolaviviendao cuyasviviendasdebian
reemplazarsey

¢ 7.4millonesdeviviendasmodestagjuerequeriardemasiadassparacioney un posiblereemplazo.

La CONAVI estima que el crecimiento de la poblaciaexicana generara una demanda sostenida de cua@das 570 mil
unidades durante el periodo 2016-2020.

Instituto de Vivienda del Distrito Federal (INVI)

El INVI es una institucidon publica descentralizadiala administracién publica en el Distrito Fedetagjalmente auténoma,
con su propio capital de trabajo. Sus funcionesaatisefio, propuesta, promocién, coordinacion¢cen y evaluacion de
politicas y programas de vivienda enfocados prialeifente en familias con escasos recursos econémiods lo cual es
regulado dentro del Programa General de Desarrdio Distrito Federal, derivado de la Ley de Viviandel Distrito

Federal.

La misién del INVI es satisfacer la necesidad dgerndas para familias con escasos recursos econdngige se ubican en el
Distrito Federal a través del otorgamiento de da&dihipotecarios para viviendas de interés soaah el objetivo de

desarrollar 192,544 nuevas viviendas en el peridd@7-2012. Al 31 de diciembre de 2014, el INVI halbitorgado 6,385
créditos hipotecarios para nuevas viviendas y 10 &&ditos para remodelaciones. Al 31 de diciendee2013, el Instituto

otorgo 5,745 créditos hipotecarios para nuevasewidas y 11,106 créditos para remodelaciones.

Fuente: 6 www.sedesol.gob.mwww.conapo.gob.mxww.inegi.gob. mxwww.conavi.gob.mxwww.softec.com.mx
www.infonavit.org. mxwww.fovissste.gob.mx
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Segmentogdel mercado

En términos generales, el mercado nacional devi&wrda construida por desarrolladores (a diferedigida autoconstruida,
realizada directamente por los propietarios) seddiven cuatro segmentos de acuerdo con su costenda de interés
social, vivienda media, vivienda residencial y einda turistica. El mercado de la vivienda consaypdr desarrolladores
incluye las viviendas a cargo de contratistas yadedladores, que suelen estar financiadas poitutsones hipotecarias.
Estas viviendas se construyen con apego a los pesngubernamentales, cuentan con servicios mutésipaestan ubicadas
en terrenos registrados y escriturados por el caogr Los desarrolladores estan obligados a obtEseescrituras del
terreno y permisos de uso de suelo, asi como a iascmalquier compromiso de financiamiento que regan las

instituciones financieras y entidades del sectdligh, ademas de instalar infraestructura.

El mercado de la vivienda de México construida gesarrolladores, de acuerdo a SOFTEC, se clagiida siguiente
manera:

Segmentoglel mercadode vivienda

Segmento Costo Tamafo Caracteristicas

Viviendadeinteréssocial  Entre$118,000y $590,000 35-75m” (377-807piescuadrados) Cocina,sala-comedor]-3
(entre$8,017y $40,087 recdmarasl bafio,1 lugarde
dolares) estacionamientascriturada,

contodoslos servicios
publicosdisponibles

Viviendamedia Entre$591,001y 65-130m” (700-1,39%iescuadrados)  Cocina,salade estar sala-
$1,480,00Qentre$40,155 comedor 2-4 recamaras?-4
y $100,557ddlares) bafios1-4lugaresde

estacionamienta;uartode
servicio,escrituradagon
todoslos serviciospublicos

disponibles
Viviendaresidencial Masde $1,480,00qmasde Masde130m’ (masde1,399pies Cocina,saladeestar sala,
$100,557dolares) cuadrados) comedor 3-4recamaras3-5

bafios 3-6 lugaresde
estacionamienta;uartode
servicio,escrituradagon
todoslos serviciospublicos

disponibles
Viviendaturistica Entre$300,000y $950,000 140-200n" (1,500-2,15@ies Cocina,salade estar sala,
délares cuadrados) comedor 3-4recamaras3-5

bafios 3-6 lugaresde
estacionamienta;uartode
servicio,escrituradagon
todoslos serviciospublicos
disponibles
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Politica del gobiernoy financiamiento disponible

El tamafio del mercado de la vivienda construida gesarrolladores depende en gran medida de la niisiidad de
financiamiento hipotecario. Debido a los problerdasiquidez registrados en los Gltimos 20 afios, iEéka experimentado
fluctuaciones en la disponibilidad de financiamehtipotecario, especialmente de parte del sectwago. Por lo tanto, la
demanda de vivienda de interés social y vivienddimba permanecido baja durante dicho periodo.

Durante la década de 1980, la politica del gobiemexicano estuvo orientada a fomentar la inverglérparte del sector
privado, reduciendo los costos de desarrollo eritigando la construccion. Diversas entidades detaepublico otorgaban
garantias sobre créditos hipotecarios, establecigmdcedimientos de pago y ahorro directos. En 1@94¢ais experimento
una crisis econémica que condujo a la devaluaciéhp#so y a una importante elevacion de las tasasntbrés. Las
empresas desarrolladoras de vivienda mas pequedjasod de participar en el mercado y la industrgegimentd una
importante caida en la venta de viviendas entre6199996, debido a la poca disponibilidad de crlitle parte de las
instituciones de banca multiple.

Tras la crisis econémica de 1994, las politicas egpAmentales intentaron contrarrestar la poca digplacdad de

financiamiento hipotecario y la consiguiente elédacde las tasas de interés, concentrandose pehognte en el
otorgamiento de financiamiento hipotecario parastarccion en el segmento de vivienda de interésabac través de
entidades del sector publico. Estas entidades yaeatizan operaciones de desarrollo y venta, sine funcionan como
verdaderos programas de ahorro y préstamo. Lasmef® legales aplicables al régimen de los ejida gutorizaban la
venta de terrenos cuyo uso habia estado restringédobién incrementaron la posible oferta de tevsedisponibles para
desarrollo. Durante este periodo, el gobierno améola constitucion de las Sofoles, que operan camstituciones de crédito
hipotecario con fondos y garantias proporcionados gntidades del sector publico, inversionistawgaos, instituciones
bancarias nacionales, extranjeras o de desarrolla,través de los mercados de capital mexicanoem@&d, el gobierno
impulsé el crecimiento de la industria y el otorganmto de créditos por parte del sector privadoamdyar la consolidacion
de la industria desarrolladora de vivienda.

Las ventas de viviendas se estabilizaron entre 399998, y aumentaron ligeramente en 1997 comoltedw de la mejoria

en las condiciones econémicas. Durante 1999 y 2@0d@djsponibilidad de financiamiento hipotecarionent6 a raiz de la
estabilizacion de dichas condiciones. El nivel deamciamiento disponible ha seguido creciendo comsultado de las

politicas implementadas por el gobierno, aunqualedempefio futuro y el crecimiento podrian reducitebido a una

industria mas madura y un menor crecimiento pololaai.

El 11 de febrero de 2013, el Presidente EnriqueaR¢iBto anuncidé una nueva politica nacional deendia, la cual se centra
en los siguientes objetivos: (i) lograr una mejaominacién interinstitucional, (ii) transitar hacun nuevo modelo de
desarrollo urbano que sea sustentable e inteligeihdevez, (iii) reducir el rezago de vivienda y)(promover una vida digna
para todos los mexicanos.

Las cuatro estrategias seran coordinadas por |1aASEDa través de la CONAVI, la CORETT y la FONHAPO.

La politica antes mencionada indicaba un perioddrdesicion de 24 meses para que todas las pa#ganhlos cambios
necesarios.

La politica de vivienda de 2013 mantuvo varios de bbjetivos de la administracion anterior. Sin ango, contempla
nuevas metas, tales como una mejor coordinacidrimdtitucional y la supervision de las difereneegidades relacionadas
con vivienda, asi como la ampliacién del financiantdo y los subsidios gubernamentales para una pidimeen aumento.
Ademas, la politica de vivienda favorece la viviangrtical sobre la vivienda horizontal tradicional

La implementacion de esta politica representé cambidicionales en las reglas de operacion paraléssrrolladores de
vivienda y a pesar del periodo de transicidon derd$es implementado por el Gobierno Federal antesninguna regla sea
efectiva, el cambio de construir en zonas rurales proyectos de baja densidad a proyectos en zor@snas con una
densidad mas alta a través de la introduccién deofipos verticales resulté en un incremento enclestos iniciales y en la
inversion en capital de trabajo para desarrollaekerva territorial y construir viviendas.

Los cambios en la politica de vivienda también &fean las reglas para aprobacion de subsidios ¢ito® para compradores
potenciales, licencias para agentes de bienescgsadsi como la inclusién de programas educacisngdea aquellos que
quieran adquirir una vivienda (entre otros) lo cuesulté en retrasos en el proceso de venta paralésarrolladores de
vivienda y en el aumento del ciclo de capital de#jo.
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Recientemente, en enero de 2015, se presentd iicRolNacional de Vivienda 2015 por el PresideBteique Pefia Nieto.
En general los objetivos y estrategias de la Ruaitle Vivienda de 2013 se mantuvieron y los cambida Politica de
Vivienda 2015 se enfocaron en una serie de estitegacciones para asegurar una oferta de viviendeguada para las
familias mexicanas para incrementar su asequildlida mismo tiempo que se implementaron estrateggaia incrementar la
base de los compradores potenciales. Las entiddeledvienda anticipan una inversion de $370 millomés para el afio
2015 donde el subsidio de CONAVI tendréd un presspuee $140,000 mil millones. Dentro de las priatés estrategias
que fueron anunciadas se encuentran i) la elimémadiel cobro de titulacidon de las viviendas adalaisi para personas con
ingresos menores a 2.6 veces salarios minimovigrida vertical ubicada en ciudades tendra un sibsnas alto y una tasa
de interés mas baja si es financiada a través desntidad financiera iii) a partir de 2015, todas hipotecas estaran fijadas
en pesos Yy las hipotecas otorgadas con anterioqdadueron fijadas en veces salario minimo pod&mncambiadas a pesos,
iv) derivado de una alianza entre la banca comkr8ildF y FOVISSSTE los afiliados de esta Ultimatandran que esperar
al sistema de sorteo y los derechohabientes catitis podran recibir su hipoteca de forma inmedn)aCONAVI apoyara a
15 mil jévenes y 20 mil jefas de familia. Programespeciales para personas con alguna discapacidigdantes y para
adultos mayores, vii) los desarrolladores de videegue vendan casas a través de pagos parciatepagaran el ISR de los
pagos que reciben cada afio y no del total del pagw en el pasado.

Los cambios en la disponibilidad de financiamiehipotecario por parte de las entidades gubernarremnfadria afectarnos
de manera adversa. Ver “Factores de riesgos reladims con nuestras actividades - La disminucionlate créditos

hipotecarios otorgados por las entidades finansietal sector publico, de los cuales dependemosysorétrasos en el
desembolso de dichos créditos, podrian dar comdtesto una disminucién en nuestras ventas e ingfeso

Fuentesde financiamiento hipotecario

Lasprincipalesfuentesde financiamientchipotecarioparael mercadmacionalde la viviendason:

proveedoresie créditoshipotecariosfinanciadosa travésde las aportacionesfectuadagor las empresa® entidadesfiliadas
a fondos publicos, incluyendo el INFONAVIT y el FOVISSSTE, que atiendena los trabajadoresdel sectorprivadoy del
Estadorespectivamente;

* la SHF, que proporciona financiamiento a compradoresde vivienda aprobadosa través de intermediarios
financierostalescomolasinstitucionesde bancamdultiple, sofoleso sofomes confondosaportadogor el BancoMundial,
el gobiernomexicanoy la propiacartera;

* institucionedebancamultiple, sofolesy sofomeautilizandosuspropiosfondos,y
* subsidiodirectosdelos organismogpublicosde vivienday fideicomisosestatalesle vivienda,incluyendoel FONHAPO.

De acuerdo con la CONAVI, estos proveedores denfirmiento otorgaron 15,254,980 créditos hipotersarie 2001 a
2014, con una tasa de crecimiento anual compuest®.6€3%, al pasar de 461,927 en 2000 a 1,385,038&4. Durante el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2014 a®thas entidades plblicas y privadas participaatesl mercado mexicano
de la vivienda otorgaron 1,385,038 créditos hipatés, de los cuales 815,553 correspondieron aasigiviendas, segun
datos de la CONAVI. Al 31 de Diciembre de 2013, pgsveedores de financiamiento habian otorgadootal te 1,413,331
créditos hipotecarios de los cuales 763,472 fugrana viviendas nuevas.

INFONAVIT

El INFONAVIT se cre6 en 1972 por acuerdo entre @bigrno, los sindicatos y los trabajadores delaegtivado con objeto

de constituir un fondo de inversidn para benefidéolos trabajadores de dicho sector. EI INFONAVI®rga financiamiento

principalmente para vivienda de interés social mmp@dores aprobados. Asimismo, otorga créditos pareonstruccion,

adquisicién o remodelacion de viviendas a los tjadares que perciben un salario mensual inferiamglorte equivalente a
cinco veces el salario minimo. Se financia a trad@saportaciones al salario realizadas por las esgs del sector privado
para beneficio de los trabajadores (por un impegeivalente a 5.0% de su salario bruto), a trawekadecuperacién de los
créditos otorgados y, en menor medida, a travébslevalores respaldados en los créditos que ocaBimnte emite en el
mercado.

El INFONAVIT aprueba el otorgamiento de créditopdiiecarios a los compradores con base en un sisdenagignacion de
puntos, los cuales dependen del salario, la edashléo de aportaciones mensuales efectuadas ymeero de dependientes,
entre otros factores. El importe total del créditeede ser hasta por 100% del costo de una viviemasta un maximo de
entre 300 y 350 veces el salario minimo generalsnahdel Distrito Federal. Para 2013, el salarimimb diario en el

Distrito Federal fue de $62.33 ($4.23 doélares).emias que en 2014 el salario minimo diario en iskriRo Federal es de
$67.29 ($4.57 dolares). Los plazos de los créd#escalculan con base en los salarios de los aadwmit de modo que
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pueden ser a un plazo de hasta 30 afios, y se paganés de deducciones directas a la ndmina dbhjador. En términos
generales, el INFONAVIT otorgaréditosa unatasade interésanual variable que estaindexadaa la inflacion y se basaen
los ingresosdel acreditado.

El instituto tiene un programa llamado “Apoyo INFAMIT”, orientado a ayudar a los compradores con arag ingresos a
obtener financiamiento hipotecario. Los clientesedée programa pueden utilizar los montos aportad@das deducciones
de su némina para sus cuentas del INFONAVIT com@mmda para los créditos hipotecarios otorgados ipstituciones
financieras del sector privado. De igual forma,oestlientes pueden recurrir a sus aportaciones naes al INFONAVIT
para cubrir los pagos mensuales de los créditostbgarios adeudados a las instituciones financiéehsector privado.

En 2007, el INFONAVIT introdujo un nuevo prograni€ofinanciamiento” o “Cofinavit”, destinado a apaya compradores
de altos ingresos en forma similar a Apoyo INFONAVEI programa Cofinavit permite a sus clienteseslgtr un crédito
hipotecario del INFONAVIT junto con una institucid@e banca multiple o una sofol. Adicionalmente, thientes pueden
utilizar sus aportaciones individuales en sus caertel INFONAVIT como parte del financiamiento omom garantia del
pago del crédito hipotecario. Ni Apoyo INFONAVIT @iofinavit establecen un limite maximo sobre elovale la vivienda a
ser financiada.

El INFONAVIT introdujo también un nuevo programarihado “INFONAVIT Total”, orientado a trabajadoregtas para el

programa tradicional del instituto. A través de IDIFAVIT Total, el trabajador acuerda que se asigna parte del crédito
hipotecario del INFONAVIT a una institucién de banmultiple. Los términos del crédito hipotecarigrespondiente a este
programa son sustancialmente iguales al crédiidi@nal. Y si bien el INFONAVIT sigue administrand/ atendiendo los
créditos conforme a este programa, comparte laacéingnciera y los riesgos y beneficios econdmideda cartera con la
institucion de banca multiple participante en edgrama.

A principios de 2009, el INFONAVIT lanzo6 el programiGarantia INFONAVIT”, desarrollado para ayudaloa acreditados
que han perdido su empleo, aquellos que percibenaasalarios mas bajos y, por ultimo, aquellos gagn enfrentando
dificultades econdémicas por motivos de edad o enéelad. Para los acreditados que han perdido sueemel programa: (1)
permite un periodo de gracia de un afio sin pagaréses o abonar a capital; (2) ofrece un seguredempleo parcial, para
lo cual se les pide realizar un pago minimo de 4éces el salario minimo diario del Distrito Fealgpara contar con un
descuento de 50% en los pagos de intereses acuosylpd3) ofrece un programa de proteccidon de pagegun el cual los
acreditados pagan una cuota minima de 2% de siterdgotecario mensual y, de este modo, estanegidbs por hasta seis
meses cada cinco afios. Aquellos acreditados quebger salarios mas bajos pueden aprovechar redueside hasta 25%
en el pago mensual del crédito hipotecario, comadentes al nuevo salario, asi como otros ajustependiendo de las
circunstancias individuales.

Adicionalmente, el programa de garantia brinda @das los acreditados que buscan hacer pagospadizs de sus créditos
hipotecarios, en cuyo caso se les ofrece un descugam 30% por el pago de parcialidades de los twédhipotecarios

otorgados antes del 31 de julio de 1995 y de 10% pas créditos hipotecarios sin morosidades y gpa vigencia de al

menos dos afios.

A finales de 2011, el INFONAVIT lanz6 una nueva wptde financiamiento, “Mejora tu Casa”, a fin deegsus acreditados
pudieran renovar sus viviendas. A través de estadopde financiamiento, los acreditados pueden hase de su crédito
para remodelar su vivienda, asi como cambiar matddj cocina, etc. El crédito va de $4,000 a $456,85

Durante 2012, el INFONAVIT implement6 un nuevo praga, “INFONAVIT + Crédito”, a través del cual lbsabajadores
afiliados que ya terminaron de pagar su primer itoédipotecario pueden tener acceso a un segunélditor hipotecario. Se
calcula que este programa tiene una demanda paiedei hasta 330,000 trabajadores. El INFONAVIT eapetorgar
aproximadamente 50,000 créditos hipotecarios poraafiartir de 2013.

Al INFONAVIT le correspondié aproximadamente 40.G%47.2% del total de los créditos hipotecarios gamlos en el pais
durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieentbe 2014 y 2013, respectivamente.

El INFONAVIT ha acordado garantizar los créditopdtiecarios otorgados a los empleados por las uétihes de banca
multiple y las sofoles en el supuesto de que edaditado pierda el empleo. EI INFONAVIT espera condr modernizando
sus operaciones e incrementando el financiamieigpodible, enfocdndose en reducir la cartera vemcpaérticipando mas
estrechamente con el sector privado e implementamd@rograma de ahorro voluntario. Recientementd NEONAVIT
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comenzd también a bursatilizar su cartera creditamn el propdsito de contribuir al crecimiento detrcado hipotecario
secundario del pais y ampliar sus fuentes de firmamento.

Durante julio de 2014, INFONAVIT anuncio la introckion de hipotecas fijas en pesos en lugar de veaksio minimo.
Las nuevas hipotecas en peso tendran también waafijfa con una madurez de hasta 30 afios. Al misemopo el valor
maximo de una hipoteca de INFONAVIT fue incrememtarde un tope de $483,000 a $850,000 el cual senggado de
acuerdo a la capacidad crediticia de los derechehads.

Las proyecciones de financiamiento del INFONAVITrgp&!| periodo 2015-2018 son las siguientes:

Créditos
Ao hipotecarios
2015 505,000
2016 515,000
2017 530,000
2018 540,000
2019 550,000

FOVISSSTE

El FOVISSSTE fue creado por el gobierno mexicano 1&Y2 como un fondo de pensiones con objeto degator
financiamiento para la compra de vivienda de irdeécial a los trabajadores del Estado. El FOVISSS4 financia a través
de fondos aportados por el gobierno, por un impeneivalente a 5% de las néminas brutas de losajadlores del Estado.
El gobierno administra el FOVISSSTE en forma siméh INFONAVIT y le permite participar de manerangonta con las
instituciones financieras del sector privado erotrgamiento de créditos hipotecarios, a fin deogpchar al maximo los
fondos disponibles.

En términos generales, el FOVISSSTE otorga finanaato hipotecario para vivienda de interés sogial segmento méas
bajo de la vivienda media. Los solicitantes puedbtener del FOVISSSTE créditos hipotecarios pareolapra de viviendas
nuevas o usadas, para la remodelacion o repara@adnviendas actuales, para financiar la constiutde viviendas por si
mismos y para pagar el enganche de viviendas ranéimdas por el FOVISSSTE. Esta entidad apruelmoegamiento de
créditos a los compradores de vivienda con bassueantigiedad en el sector publico y asigna diatréslitos de acuerdo
con el orden de presentacion de las solicitudesakdrio y nimero de dependientes del solicitaasé,como la ubicacién
geografica. Una vez que el programa determina elerd de solicitantes aprobados, asigna créditostégarios por estado
con base en la demanda historica.

El FOVISSSTE suele otorgar créditos a tasas derésteariables, indexadas a la inflacién, por undm@ méaximo de
aproximadamente $803,544 ($54,596 dodlares). Lositérs del crédito se calculan con base en el saldel acreditado,
pudiendo ser a un plazo de hasta 30 afos, y senpagravés de deducciones directas a la ndminaraledjador. En 2014 el
FOVISSSTE anuncié que otorgard hipotecas en peswosdasa fija de 10.25% por primera vez en swhist

Al 31 de diciembre de 2014, el FOVISSSTE otorg638D, créditos, comparado con 69,438 hipotecas ale3tliciembre de
2013. El FOVISSSTE contribuy6é con aproximadamen®26 de todo el financiamiento hipotecario en Méxaharante el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2014 9%4.al 31 de diciembre de 2013.

SHF

La SHF es una institucion de banca de desarrolémda por el gobierno en 2002. La SHF se financiemaés de fondos
aportados por el Banco Mundial, el gobierno mexicgrsu propia cartera, y otorga créditos por conalwe intermediarios
financieros, tales como las instituciones de bamdcHtiples y las sofoles. A su vez, dichos internaeitis administran los
créditos hipotecarios financiados por la SHF, igelndo el desembolso y el servicio de la deuda.

Tradicionalmentela SHF ha constituidounaimportantefuentede financiamientoparalos desarrolladoresle vivienda,envirtud
de que otorgacréditosa las institucionesde bancamdultiple y las sofolesparaque, por su parte, éstasotorguencréditospuente
directamentea los desarrolladoresEn lugar de otorgar créditospuenteparaviviendascon un valor superiora 500,000UDIs
(aproximadamenté&?2,635,1840 $179,045ddlaresal 31 de diciembrede 2014), la SHF otorgaragarantiaspara apoyarlos
esfuerzogealizadospor las institucionesde bancamdltiple y las sofolescon el fin de otorgarcréditospuenteparala construccion
dedichasviviendas.
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Ademas, la SHF proporciona financiamiento a lasitingones de banca multiple y las sofoles con tobje que éstas otorguen
créditos hipotecarios individuales para la compavidiendas de interés social y viviendas mediastddcamente, la SHF sélo ha
financiado un importe total equivalente a entre 8099% del valor de la vivienda y, por lo genegals créditos estan sujetos a un
limite maximo de aproximadamente 500,000 UDIs (sipnadamente $2,635,184 o0 $179,045 dodlares al 3lioilembre de 2014). Sin
embargo, con el fin de proporcionar el mayor ninparsible de créditos hipotecarios para viviendamuges social, a partir de 2005,
la SHF dej6 de otorgar créditos para la compraidendas de precio superior a 150,000 UDIs (aprexiamente $790,555 o $53,713
dolares al 31 de diciembre de 2014) y, en lugaellbe otorga ampliaciones de crédito y garantiaa pas créditos otorgados por las
instituciones de banca muiltiple y las sofoles, apayp asi los esfuerzos de estas Ultimas en makeréaptacion de fondos para el
financiamiento de créditos hipotecarios individsale

Con respecto a sus operaciones de financiamieptdduario, la SHF no ha emitido bonos respaldados$ipotecas (BORHIS) desde
2012. Sin embargo, ha continuado proporcionandosdgtandlisis relativos a informacion historicasgo de incumplimiento y

evolucién del mercado respecto de las emisioneBQRHIS. Al comprometerse con las actividades derdghacion de precios de
compra y venta y proporcionar financiamiento hipat® a los segmentos de la poblacién desatendiddSHF brindé también

liquidez al mercado mexicano de la vivienda. Asimos la SHF se ha comprometido a enfocar su estaagggla promocion de los
Desarrollos Certificados antes Desarrollos Urbahdegrales Sustentables (DUIS) y en la repoblaaiénéreas urbanas. Los
Desarrollos Certificados son el resultado de la@dn de una politica publica que busca fomentadeshrrollo urbano integral
sustentable a través de un crecimiento ordenadasdeiudades, el aprovechamiento del suelo intbans y de la verticalidad y
también la generacion de mas vivienda con infraestra, servicios y transporte suficiente.

En marzo de 2013, la SHCP anunci6 que la SHF atiargarantias para cubrir las pérdidas en losto®dila construccion otorgados
a los desarrolladores de vivienda, por hasta 30% axposicion al crédito. El gobierno federal apayla SHF con una garantia
incondicional sobre todas sus obligaciones. Ladadd vencimiento de la garantia incondicional stéseobligaciones de la SHF es
el 31 de diciembre de 2013. Sin embargo, las gasgtobligaciones de la SHF existentes en esafeamteriores a ella seguirdn
siendo garantizadas por el gobierno mexicano. Eypuesto aprobado era de $18,000 millones y adu20i13 se ejercié $7,000
millones donde la SHF otorgaba 70% y NAFIN el 308bfthanciamiento. La SHF también lanzo un prograleaarantia hipotecaria
para disminuir el riesgo de las instituciones friaras al otorgar hipotecas y para mejorar las icatkes generales de los créditos
hipotecarios al cliente final. La meta de 2013 @ratorgar 12,000 hipotecas con una inversién estande $4,600 millones. Para
2014 y 2015 la SHF no ha publicado metas de sugamas.

Institucionesde bancamultiple, sofolesy sofomes

Porlo generallasinstitucionesde bancamdltiple estanorientadasa los sectoregle viviendamediay viviendaresidencialentanto
que las sofoles suelen orientarse al sector dwilenda de interés social, a una parte del se@da @ivienda media utilizando fondos
suministrados por la SHF y al resto del mercadeidenda media y vivienda residencial utilizandoastfuentes de financiamiento.
Las sofoles y las sofomes otorgan créditos hipoitezaon fondos provenientes de la colocacién deres en el mercado nacional, de
préstamos otorgados por instituciones financieragicanas y extranjeras, de sus propias carteras fpritdos suministrados por
entidades del sector publico, tales como la SHE.dadoles y las sofomes no tienen autorizacion papear depdsitos del pablico.

A pesar de que las instituciones de banca multipke,sofoles y las sofomes otorgan créditos hipoies directamente a los
compradores de vivienda, el financiamiento se doar¢omunmente a través del desarrollador de \ilerCon el propdsito de
obtener financiamiento para la construccion, ehdeflador de vivienda debe presentar propuestaspafiadas de las constancias
que acrediten la propiedad de los terrenos a d#isarros planos arquitectonicos, las licenciageymisos necesarios, asi como los
estudios de mercado que acrediten la existencitei@nda para la vivienda propuesta. Una vez apodibaahterior, las instituciones
proporcionan el financiamiento para la construcgi@esembolsan los fondos conforme al avance ce etagba del desarrollo.

Los créditoshipotecariosotorgadospor las institucionesde bancamultiple, las sofolesy las sofomessuelenestablecersa plazos
deentrel0y 20 afios,y en ocasionesl|os pagosse ajustande acuerdocon los aumentosal salariominimo mensualy los indices
deinflacion.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembee2014, las instituciones de banca mudltiple, ldsles y las sofomes otorgaron
aproximadamente 11.6% del total de los créditosthigarios en el pais, y 9.0% al 31 de diciembr@@E3, de acuerdo con la
CONAVI.
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Otrasentidadesde viviendadel sectorpublico

Existen otras entidadesde vivienda del sectorpublico, talescomo el FONHAPO, la CONAVI y los OrganismosEstatalesde
Vivienda (OREVIS), que operana nivel federaly estatal,y estanorientadosprincipalmentea los trabajadoreso asalariadogjue
perciben menos del equivalente a 25 veces el safamimo anual, a menudo a través de subsidiostdBe Estas entidades
proporcionan financiamiento directo a las autoréadstatales y municipales en materia de vivieadl#s sociedades cooperativas y a
las uniones de crédito que representan a benéfigide escasos recursos, asi como a compradoresiirades. El financiamiento se
ofrece tanto al mercado de la vivienda construida @ propio comprador como al mercado de la vidéerconstruida por
desarrolladores. El monto total de los fondos dififies depende del presupuesto del gobierno.

De acuerdo con la CONAVI, estas entidades del segpfiblico otorgaron aproximadamente 41.9% del tatal los créditos
hipotecarios en el pais durante el ejercicio cadolel 31 de diciembre de 2014 y 38.8% durantejaicieio concluido el 31 de
diciembre de 2013.

Competencia

La industria desarrolladora y constructora de vigige en México se encuentra sumamente fragmentatbarga un gran nimero de
participantes regionales y unas cuantas empresapresencia en el mercado a nivel nacional, incldgeempresas que cotizan en
bolsa, tales como Corporacion GEO, S.A.B. de COénsorcio ARA, S.A.B. de C.V., SARE, S.A.B. de CWURBI Desarrollos
Urbanos, S.A.B. de C.V. Ver “La competencia de tdesarrolladores de vivienda podria dar como tadoluna disminucion en
nuestras ventas e ingresos”.

Durante 2013, debido a los cambios en las politipallicas de vivienda, las cuales impactaron de emamegativa a los
desarrolladores de vivienda publicos; durante 291013, excepto por ARA, los desarrolladores deewidas no reportaron sus
resultados acumulados al 31 de diciembre de 2®B48. Corporacién GEO, S.A.B. de C.V. y URBI Deshos Urbanos, S.A.B. de
C.V. contindian en un proceso de Concurso Mercanélfecha de este reporte.

De acuerdo al Registro Unico de vivienda (RUV),3al de enero de 2015, existian 15,600 viviendasstragias en el pais, una
reduccion de 34.4% comparado con las viviendasstragias al 31 de enero de 2014; asi mismo exi%at00 viviendas en

construccion, un incremento de 3.2% al comparase el mismo periodo del afio pasado y 18,500 videnterminadas un

incremento de 42.1% comparado con enero de 2014.

De acuerdo a los reportes publicados por INFONAWIT31 de diciembre de 2013, las compafias comrfécfpacion de mercado
mas alta eran: Javer 2.4%, Geo 2.2%, Ara 1.2%, R18%, Urbi 0.4%, Homex 0.3%. Al 31 de diciembre26d4, las compafiias con
la participacion de mercado mas alta eran: Ja@86 2 Ruba 1.8%, Ara 1.4%, Geo 0.3%, Urbi 0.2%, doi.0%.

Estacionalidad

La industria de la vivienda de interés social enxMé estd sujeta a una fuerte estacionalidad aatgd del afio, debido
principalmente a los ciclos operativos y de otorgarto de créditos del INFONAVIT y el FOVISSSTE. Lpsogramas,
presupuestos y cambios en las politicas de estédadles se aprueban tipicamente durante el prinreestre del afio. Los
pagos de estas entidades son lentos a principioafte se incrementan gradualmente en el segun@ocgr trimestres, y se
aceleran durante el cuarto trimestre. Construimestyegamos viviendas de interés social de acueotiola estacionalidad
de este ciclo, dado que no comenzamos a constagialgque existe el compromiso de alguna de dichidagles para otorgar
el crédito hipotecario al comprador de una viviersla un determinado desarrollo. Por lo tanto, tambiéndemos a
reconocer niveles de ingresos mucho més altos ¢eredr y cuarto trimestres, y nuestros nivelesleeda tienden a ser los
mas altos en el primer y segundo trimestres. Epashdo hemos presupuestado la mayoria de nuesimrgwa&s de terrenos
para el segundo semestre del afio a fin de coincuhrlos periodos de mayores flujos de efectivagtgndemos continuar
con esta practica. Prevemos que nuestros resul@deaperaciéon trimestrales y nuestros niveles deddduturos seguiran
experimentando fluctuaciones de un trimestre a.of términos generales, los créditos hipotecaotmwgados por las
instituciones de banca multiple, las sofoles ydafomes para la adquisicidon de vivienda media ridresujetos a factores
estacionales significativos. La estacionalidad pusdr afectada por cambios gubernamentales a fagleral y estatal como
ocurrié recientemente con el cambio presidencial2€i2 donde los directivos de las institucionesafiicieras fueron
restituidos por lo tanto afectando las operaciamgsilares de los institutos causando un retrasmitapte en la cobranza de
las hipotecas para los desarrolladores de vivienda.

Mercadotecnia

Realizamos campafias publicitarias y promocionalaxipalmente a través de medios de comunicacigoresos, incluyendo
anuncios espectaculares, volantes y folletos dikefiaspecificamente para el mercado meta, asi owd@nte estaciones locales
de radio y television. Ademés, complementamos estaganas con actividades adicionales de publicig@tlyendo stands en
centros comerciales y otras areas de transitosotpara promover visitas a las viviendas y otraneas. En algunas localidades
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trabajamos en colaboracion con otras empresayg gtupos locales para proporcionar informacioneaoliestras comunidades a
sus empleados o miembros. También nos apoyamosi&sira programa masivo de ventas, que consisterganiaar eventos
publicos en los que se explican los beneficiosdtpiair una vivienda de Homex y en los que estahiazs contacto con algunos
clientes potenciales. Un gran porcentaje de nuestatas depende de las referencias favorablessddiéntes satisfechos.

Una vez concluido nuestro actual proceso de Conddiercantil, planeamos utilizar $170 millones pegactivar nuestra fuerza de

ventas y por ende causar un importante incrememtouestro volumen de ventas. En general, nuesstersa de ventas esta
compuesto por dos equipos: el equipo de prospéciaguienes se encargan de localizar prospectotiedges tipicamente en los

alrededores de nuestros desarrollos, y el equipdedee, quienes se encargan del proceso de vetiabyindar asesoria sobre las
fuentes de financiamiento y papeleo a nuestrositeltee Asi mismo iniciaremos un proceso de recamti@n de nuestros asociados
de venta que se separaron de la Compafia poukcginh de liquidez.

Ventas

En términos generales, realizamos nuestras veatds en las oficinas de ventas como en las viviemdaestra. Con base en la
informacion recabada a través de nuestros esfueiezosercadotecnia, abrimos oficinas de ventasarkas donde identificamos
demanda. De manera similar, una vez que adquiriomosterreno y planeamos un desarrollo en regiones m@ estan
suficientemente atendidas, construimos y amueblanvisndas muestra para exhibirlas ante los posibtempradores. Contamos
con oficinas de ventas en cada una de nuestrasssiles, donde representantes corporativos de veetziidamente capacitados
estan a disposicién de los clientes para propoaties informacion relativa a nuestros productogluyendo planes de
financiamiento y caracteristicas técnicas del deHar asi como informacién relativa a nuestros petidores y sus productos.
Proporcionamos la misma informacién mediante Igsagentantes corporativos de ventas que estampasiigon de los clientes en
las viviendas muestra. Compensamos a nuestrosesgdatventas a través de un método basado exchesiva en comisiones de
acuerdo con el desempefio; las comisiones ascigratdn general a 2.3% del precio total de la vidian

A través de nuestros departamentos de ventas ase@®ra nuestros clientes desde el momento en dqalelexen contacto con

nosotros y durante los procesos de obtencion dah&iamiento y de escrituracién de su nueva vivaei@hda una de las oficinas
dispone de areas de venta especializadas con defimsesorar a los clientes con respecto a lasrgside financiamiento, la

documentacion que se debe recabar y la tramitasébrerédito. También ayudamos a disefiar planesade pgel enganche a la
medida, de acuerdo con la situacion econdémica lgmite. Una vez que las viviendas se venden y se@gamn, nuestro personal
especializado sigue a disposicion de los cliensea pesolver sus dudas técnicas o problemas dueaperiodo de garantia, de dos
afios a partir de la fecha de entrega.

A través de la ejecuciéon de nuestro Plan de Redsta) la Compaifia planea utilizar aproximadame$it@0 millones para

reactivar su fuerza de ventas. La Compafiia iniciargproceso para contratar asociados que antegjaralpara Homex para
reconstruir el equipo de ventas. Se espera con@ataximadamente 1,650 profesionales de ventasntieitos primeros 6 meses,
lo cual sera suficiente para apoyar los primerom24es de ventas.

Financiamiento a clientes

Apoyamos a los compradores de vivienda aptos marabtencion de financiamiento hipotecario en toldasetapas, desde la
presentacion de la solicitud hasta la constituclérgarantias para los créditos otorgados por ladasles del sector publico, las
instituciones de banca multiple, las sofoles ysla®mes.

En el caso de la vivienda de interés social, etg@so para que un comprador obtenga el financiam@nprende lo siguiente:

¢ un posiblecompradorde viviendafirma un contratode promesade compraventay nos proporcionala documentacion
necesaria;

« revisamosla documentaciorparaverificar el cumplimientode los requisitosexigidos por la institucién financieraque
otorgaréel créditohipotecario;

« generamosin expedienteelectronicodel crédito paracadacompradorde vivienda, el cual presentamos la institucion
financieracorrespondientparasuaprobacion;

* atravésde nuestrabasede datossupervisamoy manejamodos expedientesle cadauno de nuestrosclientesa lo largo
de las distintas etapasde procesamientoy, una vez que el crédito ha sido aprobado,hacemoslas gestiones
necesariaparala firma dela documentacion;

« elcompradompagael enganchestablecidoen casode queesteaplique;
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« unavezquela viviendahaquedadaconcluida,el compradoifirma la escrituray el contratode créditohipotecarioy
* entregamota viviendaal compradoty tramitamoda inscripcionde la escritura.

En el casode la viviendamedia,el procesoparala obtenciénde financiamientoparael compradoresigual al anterior,conla
salvedadde que cobramosun enganchede entre 10% y 25% del preciototal de ventaa la firma del contratode promesade
compraventaEl compradorfirma la escrituray el contratode crédito hipotecariocuandola vivienda estaterminadaen al menos
95%.

Los procedimientosy requisitosparaobtenerel crédito hipotecarioson determinadosn todoslos casospor el otorgantedel
mismo.

No hemosenfrentado,ni esperamosenfrentar, pérdidas importantesomo resultadode incumplimiento de los contratosde
promesadecompraventaelebradogon los posiblescompradoresen virtud de que, en estoscasoshemoslogradoidentificar de
inmediato a otros compradores.Sin embargo, no podemos garantizar que seremoscapacesde continuar encontrandootros
compradoresen el futuro. El precio de comprade las viviendasque vendemosestddenominadoen pesosy se encuentrasujetoa
un ajuste a la alza por los efectosde la inflacion, con excepcidnde las viviendas turisticas,cuyo precio estadenominadoen
dolaresestadounidensen los casosen que el preciode unaviviendaestasujetoa ajustese incrementosglebidosa la inflacion, el
compradopagala diferencia.

Disefio

Desarrollamosa nivel internola mayoriade los disefiosde construcciénque utilizamos. Nuestrosarquitectose ingenierosestan
capacitadospara disefar estructurasque maximicen la eficienciay minimicen los costos de producciéon. Nuestrosdisefios
modularesestandarizadogjue se centranen la calidady el tamafiode la construcciénnos permitenconstruirviviendasde manera
rapiday eficiente.Al posibilitar a los clientesque,trasla entregade la vivienda, decidanlos detallesde los acabadogonformea su

propio gusto, obtenemosahorros que nos permiten construir viviendas de mayor tamafio que las ofrecidas por nuestros
competidores.

En la planeacionde los desarrollospotencialesutilizamos avanzadossistemasde disefio asistido por computadoraque se
conjugancon la informaciénderivadade los estudiosde mercado.Consideramosjue nuestrossistemasntegralesde disefioy
planeacién,orientadosa reducir costos,mantenerprecios competitivose incrementarlas ventas,constituyenuna importante
ventajacompetitivaen el mercadode la vivienda de interéssocial. Con objeto de resaltaratin mas el caréacterresidencialde
nuestraxcomunidadesa menudodisefiamosiuestrosdesarrollosen forma de privadas,instalamosinfraestructurgparaservicios
devigilanciay disefiamodas callesde modoquesefomentela seguridad Continuamosnvirtiendo en el desarrollode sistemas
dedisefioy planeaciérde construccidrparareduciralinmasnuestroscostosy satisfacelas necesidadede nuestroslientes.

Construccion

Administramos directamente la construccion de caesarrollo, coordinamos las actividades de nuestrabajadores y
proveedores, supervisamos el control de calidaxs \ostos, y nos cercioramos del cumplimiento dedglamentos en materia de
uso de suelo y construccion. Hemos desarrolladoidés de construccion eficientes, duraderas y de testo, basadas en un
sistema de tareas estandarizadas, que puedenarsplien todos nuestros desarrollos. La compensacios trabajadores esta en
funcién del nimero de tareas realizadas. Por lemgnsubcontratamos la obra preliminar y la irstiin de la infraestructura del
desarrollo, incluyendo caminos, drenaje y servigidblicos. Actualmente también subcontratamos festaccion de un reducido
namero de edificios de departamentos para el sdetoivienda media en el &rea metropolitana déudac de México.

Nuestrosdisefiosse basanen formasmodularescon pardmetrosiefinidosparacadaunade las etapasde construccidn]as cuales
soncontroladagnuy de cercapor nuestrossistemascentralesde tecnologiagde la informacién.Los métodosempleadoslancomo
resultadobajos costosde construcciény productosde alta calidad. Utilizamos materialesmuy similaresparala construcciénde
nuestrayiviendasmedias,ntegrandacomponentesle mayorcalidaden ciertosacabadoy accesorios.

Durante 2007, la Compafiiaadquirié una innovadoratecnologiade construcciénbasadaen moldesde aluminio. Estatecnologia
mejorarasignificativamentda eficienciadel procesode construccién Entre sus ventajasdestacanmenor tiempo de construccion;
mejor calidady menosreprocesamientagutilizaciondel mismomolde paravariosprototiposde viviendas,con unavida estimadade
2,000 usos por molde; versatilidad,dado que posibilita rangosde construcciénque van desdepisos sencillos hastaedificios de
departamentosmpleandaeel mismosistemaahorrosde costoslaborales,compatibilidadentreproveedoresnternacionalesheneficios
desdeel punto de vista ambiental,ya que no se utiliza madera,como en los métodostradicionalesy durabilidad,debidoa que se
empleaconcreto.
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Materiales y proveedores

Mantenemos un estricto control de nuestros magsiale construccidon mediante un sofisticado sistelestronico de
identificacién por cddigo de barras, que rastreaegas y supervisa el uso de todos los insumogeEmnos generales, reducimos
costos negociando a nivel corporativo los contrd®suministro de los materiales basicos utilizestofa construccion de nuestras
viviendas, incluyendo concreto, block de concredoero, ventanas, puertas, tejas para azoteas soaie de plomeria.
Aprovechamos nuestras economias de escala paratawnhateriales y servicios en todas las situ@sgnprocuramos establecer
excelentes relaciones de trabajo con nuestros pdaves. Con el fin de administrar de manera maseete el capital de trabajo,
establecemos lineas de crédito para muchos derasiegtoveedores a través de un programa de faetoegpaldado por
NAFINSA y algunas otras instituciones financier@arantizamos una parte del financiamiento otorgaddgunos proveedores
para los materiales que adquirimos con ellos derahproceso de construccion y pagamos directanienier éditos

a las instituciones con los fondos recibidos al reoto de entregar la vivienda, lo que nos permiegasar que ellos reciban
oportunamente sus pagos, asi como reducir la riazksie obtener financiamiento para la construcdd@hido al actual proceso
de Concurso Mercantil los programas de factorajersientran actualmente suspendidos, y esperarangasactivados conforme
ejecutemos nuestro Convenio Concursal al tiempdigaézamos el proceso de Concurso Mercantil

Entre nuestros principales proveedores estan: Cevi#ésdico, S.A. de C.V., , Home Depot México, S. dé&.Rle C.V., Edenred
México, S.A. de C.V., Distribuidora Tamex, S.A. @eV., Compafiia Sherwin Williams, S.A. de C.V., Cmasciones Lizarraga,
S.A. de C.V., Sanitarios, Azulejos y Recubrimient8sA. de C.V., Capeco, S.A. de C.V., Cuprum, SIA.C.V. y Prefabricados
Realiza del Norte, S.A. de C.V.

Practicamente todos los materiales que utilizamms fabricados en México y entregados en el lugarladebra por los

establecimientos locales de los proveedores enafgchxima a su utilizacién para mantener bajosriegles de inventarios.
Nuestros principales materiales e insumos puedeanelse facilmente de distintas fuentes, y no hepaecido escasez o
interrupcién en el abasto.

Recursoshumanos

Al 31 de diciembre de 2014, la Compaiiia tenia dpradamente 769 empleados comparado con 1,692 edusled 31 de
diciembre de 2013. La significativa reduccion despeal se atribuye a la situacion de liquidez d€danpafiia y su proceso de de
Concurso Mercantil. Ver Nota 29 “Negocio en Marcld® los Estados Financieros Consolidados,” A dibiee de 2014 la
Compaifiia solo tenia empleados contratados en Méxi@il de diciembre de 2013 Homex tenia 25 empisash Brasil. Al 31 de
diciembre de 2014, Homex tenia 237 trabajadorela @enstruccion comparado con 529 trabajadores @emstruccion al 31 de
diciembre de 2013.

Contratamos trabajadores locales para la constmiode desarrollos especificos en cada una de tasnes donde operamos,
quienes desempefian sus funciones al lado del @drson gran experiencia en las labores de supérvigicon un alto grado de
especializacion. Contamos con un eficiente sistdentecnologias de la informacion para controlarclestos de némina. Nuestros
sistemas registran, a través de tarjetas de idmatibn con cédigos de barras, el nimero de tazeasluidas por cada empleado,
segun los pardmetros del disefio de construcciorulangdieterminan los salarios conforme a las taydas viviendas concluidas,
y otorgan incentivos para cada etapa del desarowio base en el desempefio del equipo. De igual ianentamos con una
eficiente administracion de los costos correspartdiea las aportaciones de seguro social de nysstsonal mediante un estricto
sistema de control de asistencia, que capturddanracion por medio de las credenciales de ideatifion de los trabajadores.

Hemos implementado diversos programas en todahap@tia para ayudar a nuestros empleados a obtetidicados de primaria
y secundaria. Consideramos que estos programasranejulestra capacidad para atraer y conservar aerngdeados mas
calificados.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos nuestaisajadores de la construccion estaban afiliad&ralicato de Trabajadores de
la Construccion, Excavacion, Similares y Conexosad@epuUblica Mexicana. Los términos econdmicosodecontratos colectivos
de trabajo se revisan anualmente; el resto dddasulas y condiciones se revisan cada dos afiokehos tenido emplazamientos
a huelga ni ningun retraso significativo relaciom@on el personal de obra.
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Servicioa clientesy garantias

Homex cuenta con seguro para la cobertura de asfeatultos o visibles, durante la construcciémual también cubre el periodo
de garantia que proporciona la Compafiia a los caopes de viviendas. Tal como se menciona en la 28tde los estados
financieros consolidados, otorgamos una garantidadeafios a todos nuestros clientes. Esta garpotida aplicarse a dafios
derivados de nuestras operaciones o a defectosateriales suministrados por terceros (tales constaliaciones eléctricas,
plomeria, gas, impermeabilizacion, etc.) u otrasuristancias fuera de nuestro control.

En el caso de los defectos de fabricacién no rem@mos garantias acumuladas en nuestros estadaosiéires consolidados, ya
que obtenemos una fianza de nuestros contratistess qubrir las reclamaciones relacionadas con lalach de su trabajo.
Retenemos un depdsito en garantia, que reembolsamsstros contratistas una vez que el perioda darantia por defectos de
fabricacion ha vencido. Por lo general, el periddayarantia tiene una duracion de un afio a partijueé los contratistas concluyen
su trabajo y ampara cualquier defecto visible utociConsideramos que al 31 de diciembre de 202038 no hubo pérdidas no
registradas con respecto a estas garantias.

Serviciosala comunidad

Intentamos desarrollar la lealtad de marca unaogxluida la construccién, fortaleciendo las redaeis comunitarias en los
desarrollos que construimos. Como parte de losratm# celebrados con los posibles clientes y lésridades gubernamentales,
donamos terrenos y construimos obras de infragstaicomunitaria, tales como escuelas, guardegksias y areas verdes, que
por lo general representan entre 10% y 15% de jpeeréicie total de nuestros desarrollos. Durantepenodo de 18 meses
contamos también con especialistas en desarrolfounitario, quienes ayudan a promover las relaciosesdeterminados

desarrollos mediante la organizacion de eventomlescentre vecinos, tales como competencias pamiar las viviendas y los

jardines mas hermosos.

Manejo deriesgos

La Compafiia estid expuesta tanto a riesgos emmkesasn general como a riesgos de la industriaaeticplar. Principalmente
estamos expuestos a riesgos relativos a capacidgargvechamiento, riesgos relacionados con latesigg riesgos politicos,
riesgos operativos, riesgos de compras, riesggoliiecas salariales, riesgos de tecnologias deftamacion y riesgos de manejo
financiero y de tesoreria. La estrategia de madejdesgos de la Compafiia posibilita el aprovecbatoide las oportunidades de
negocio que se le presentan siempre que se puedeetar una relacién riesgo-retorno en linea cerctadiciones del mercado y
los riesgos asociados deriven en la creacion d& dal un componente adecuado y sustentable.

El manejo razonable de las oportunidades empréssuyade los riesgos del negocio constituye unéegategral de la direccion y
la toma de decisiones de la Compafiia. En conseiayexicsistema de Homex para detectar y manejagose de manera oportuna
consta de un gran niimero de componentes que $eméticamente incorporados a toda la organizacianayestructura operativa
de la Compafiia. No hay ninguna estructura orgaim@at autonoma; en lugar de ello, el manejo degdeses considerado una
responsabilidad fundamental de los directivos desdas entidades del negocio, asi como de losigsrede proceso y los gerentes
de proyecto. Una de sus responsabilidades comotidioe consiste en asegurar que el personal sgrentambién al sistema de
manejo de riesgos.

Hasta el 31 de diciembre de 2012 la Alta Direcaiénla Compafiia superviso la administracion de as¢sgos. Apoyada en un
comité de riesgos que aconseja sobre los riesgasdieros y sobre la administracion mas adecuadbsienismos para la

Compaiiia. El comité de riesgos proporciona segdrédia Alta Direccion de que las actividades dEdanpafiia relativas a riesgos
financieros estdn controladas con politicas y pooientos adecuados y de que los riesgos finargiestdn identificados,

valuados y administrados de acuerdo con las patitide la Compafiia y sus objetivos de riesgo. Ttamsctividades con

derivados para propositos de administracion degoidsieron realizadas por equipos especializadostignen las habilidades,
experiencia y grado de supervision adecuados. Uétigao de la Compafiia establece que no puede esabiperaciones

especulativas con derivados.

Por los afios 2014 y 2013, derivado de la probleradue se detalla en la Nota 29, la administrad®fa Compafiia suspendio
temporalmente las actividades relativas a la adittagion y gestion de riesgos.

Bajo condiciones de operacion normales el Consejédministracién revisa y establece las politicasgdstion de cada uno de
estos riesgos, que se resumen a continuacion.

Hasta el 31 de diciembre de 2012 la Alta Direcalénla Compaiiia supervis6 la administracion de esésgos. Apoyada en un
comité de riesgos que aconseja sobre los riesg@andieros y sobre la administracion mas adecuadbslenismos para la
Compaifiia. El comité de riesgos proporciona segdrédia Alta Direccion de que las actividades d€dmpafiia relativas a riesgos
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financieros estan controladas con politicas y miooientos adecuados y de que los riesgos finarziestan identificados,
valuados y administrados de acuerdo con las patitide la Compafiia y sus objetivos de riesgo. Ttamsctividades con
derivados para propositos de administracion degoidsieron realizadas por equipos especializadostignen las habilidades,
experiencia y grado de supervision adecuados. Uétigao de la Compafiia establece que no puede esabiperaciones
especulativas con derivados.

Por los afios 2014 y 2013, derivado de la problaraatjue se detalla en la Nota 29 “Negocio en Mardata’los Estados
Financieros Consolidados, la administracion dedenfafiia suspendi6é temporalmente las actividadatva$ a la administracion
y gestion de riesgos.

Bajo condiciones de operacion normales el Consejé\dministracion revisa y establece las politicasgestion de riesgos de
mercado, de tasas de interés, de tipo de cambédljtor cuentas por cobrar, instrumentos financigroslepésitos bancarios,
liquidez, y administracion de capital.

Normatividad
Aspectogyenerales

Nuestras operaciones estan sujetas a diversassiigpm®es normativas en los &mbitos federal, estatalinicipal. Algunos de los
ordenamientos y las autoridades mas importantesegidan nuestras operaciones como empresa deadomal de vivienda son:

« LalLey Generalde Asentamiento$iumanosgueregulael desarrolloJa planeaciéry el usodel suelourbano,y delegaenlos
gobiernosestatalesy del Distrito Federalla facultadde promulgarleyesy reglamentosen materiade desarrollourbano
dentro de su jurisdiccion, incluyendo la Ley de Desarrollo Urbano de cada uno de los estadosdonde realizamos
operacioneda cualregulael desarrollourbanocestatal.

e Laley Federalde Vivienda, quecoordinalas actividadegde los estadoslos municipiosy el sectorprivadoenla industriade
la vivienda.La Ley Federalde Vivienda vigentetiene por objetofomentary promoverla construcciérde viviendade interés

Social.

« Los Reglamentosle Construcciory los planesde desarrollourbanopromulgadosor los estadosgl Distrito Federaly los
municipios, que controlanla construccién,determinanlas licenciasy permisosrequeridos,y definen los requisitos
localesen materiade usodesuelo.

¢ La Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda paralos Trabajadoresgue establecegue el financiamiento
proporcionadogpor el INFONAVIT se otorguelnicamentea compradoresie vivienda de desarrolladorefnscritosque
participenenlaslicitacionespublicasconvocadagor dichainstitucion.

 LalLey Organicade SociedadHipotecariaFederal,que fomentael desarrollode los mercadosle créditoshipotecarios
primariosy secundariosl autorizara la SHF el otorgamientode créditoshipotecariosparala comprade vivienda, de
conformidadcon las CondicionesGeneralesde Financiamientode SociedadHipotecariaFederal,que regulanlos
términosy condicionesggeneralesegunlos cualespuederotorgarsedichoscréditos.

e La Ley Federal de Proteccion al Consumidor, quenuieve y protege los derechos de los consumidobesga
establecer la equidad y seguridad juridicas endiagiones entre consumidores y proveedores coalesci

El 29 de julio de 2010 se reformé el Articulo 17ldeConstitucion con la finalidad de incorporaré@gimen juridico de imparticiéon
de justicia la figura procesal de acciones colasticon respecto a acciones civiles en materiasioekdas, entre otras, con la
proteccion al consumidor, la competencia econémitzaproteccion al medio ambiente. En consecuertidp de agosto de 2011
se reformaron el Cddigo Federal de Procedimientnsle§, la Ley Federal de Competencia Econdmicaléy Federal de
Proteccion al Consumidor y la Ley General del Ehtiid Ecologico y la Proteccion al Ambiente, conjeib de incorporar las
acciones colectivas en dichos ordenamientos; fasmas entraron en vigor a partir del 1 de marz@@E2.

Aspectosambientales

Nuestras operaciones estan sujetas a la Ley Gemer&quilibrio Ecolégico y la Proteccion al Ambtenla Ley General para la
Prevencién y Gestion Integral de los Residuos, ¥ flespectivos reglamentos. La SEMARNAT y la PROFES&% las
dependencias federales responsables de que seatutagl disposiciones legales en materia ambiemtatl epais a través de
medidas como estudios de impacto ambiental neossg@ra la obtencién de permisos de uso de suelestigaciones y
auditorias, asi como de establecer lineamientogegimientos con respecto a la generacién, madegecho y tratamiento de
residuos tanto peligrosos como no peligrosos.
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Nuestro compromiso es llevar a cabo las operacideesegocio de tal manera que tengan un minimo dtopambiental. Los
procesos involucrados en nuestras operaciones yertliprocedimientos disefiados para verificar el dimiento de las
disposiciones de la Ley General del Equilibrio Bgito y la Proteccion al Ambiente, la Ley Generalgpla Prevencion y Gestion
Integral de los Residuos y los respectivos regldogerDe conformidad con dichas disposiciones legadenstruimos nuestras
viviendas con moldes de aluminio, en lugar de vidasmadera, y contamos con sistemas de tratamémtaguas. Plantamos
arboles en los terrenos de cada uno de nuestr@srdiéss y realizamos labores de forestacion entéosenos que donamos a
nuestras comunidades. Nuestros equipos internganll@ cabo estudios ambientales para cada proyeg@paran informes
ambientales, con la finalidad de identificar riesgo prestar ayuda en la etapa de planeacion, mraniaimizar los efectos
ambientales adversos, tales como limitar la talartéeles durante el proceso de urbanizacion destosnos rurales para su uso en
nuestros desarrollos. Nuestros costos incluyendiaEionados con el cumplimiento de las disposiesoambientales. A la fecha ha
sido insignificante el costo relativo al cumplimiery la supervision de las disposiciones en matamaiental.

Principales subsidiarias

Compaiiie 2014 201: 201z Actividad

Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de 10(% 10(% 100%Promocion, disefio, construccion y

C.V. (“PICSA") comercializacién de viviendas tanto de interés
social como de interés medio y residencial.

Nacional Financiera, S.N.C. Fiduca del 100% 10(% 100%Prestacion de servicios financieros.

Fideicomiso AAA Homex 80284

Administradora Picsa, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Servicios administrativos y promocion
relacionados a la industria de la construccion.

Altos Mandos de Negocios, S.A. de C.V. 10(% 10(% 100%Prestacion de servicios administrativos.

Aerohomex, S.A. de C.V. 100% 10(% 100%Prestacion de servicios de transporte aéreo y
servicios de arrendamiento.

Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de 10(% 100% 100%Construccion y desarrollo de conjuntos

C.V. (DECANO) habitacionales.

Homex Atizapén, S.A. de C.V. 67% 67% 67%Promocion, disefio, construccion y

comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (1) 10(% 10(% 100%Promocion, disefio, construccién y
comercializacién de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Casas Beta del Norte, S. de R.L. de C.V. 100% 10(% 100%Promocion, disefio, construcciéon y
comercializacion de viviendas de interés social.
Casas Beta del Noroeste, S. de R.L. de C.V. 10(% 10(% 100%Promocion, disefio, construcciéon y

comercializacién de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Hogares del Noroeste, S.A. de C.V. (2) 100% 5C% 50%Promocion, disefio, construccién y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Opcién Homex, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Venta, arrendamiento y adquisicion de
propiedades.

Homex Amuéblate, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Venta de productos para vivienda.

Homex Global, S.A. de C.V. (3) 10(% 100% 100%Tenedora de acciones de compafiias ubicada:
extranjero.

Sofhomex, S.A. de C.V. S.O.F.0.M. E.R. 100% 10(% 100%Prestacion de servicios financieros.

Nacional Financiera, S.N.C. Fiduciaria - - 100%Administracion del plan de acciones al personal.

Fideicomiso Homex 80584

HXMTD, S.A. de C.V. 100% 10(% 100%Promaocion, disefio, construccion y

comercializacién de vivienda residencial en el
sector turismo.

Homex Central Marcaria, S.A. de C.V. 10(% 10(% 100%Administracion de propiedad industrial e
intelectual.

Homex Infraestructura, S.A. de C.V. (4) 100% 10(% 100%Disefio y construccion de servicios publicos o
privados.

CRS Morelos, S.A. de C.V. (5) - - 100%Servicios de construccion para la division
gobierno.

CT Prop, S. de R.Lde C.V. 10(% 10(% 100%Promocion, disefio, construccion y venta de
viviendas turisticas.

CT Loreto, S. de R.L. de C.V. 10(% 10(% 100%Promocion, disefio, construccion y venta de
viviendas turisticas.

Mexaval, S.A. de C.V. S.0.F.0.M. E.N.R. (6) 51% 51% - Prestacion de servicios financieros.

Sociedad Desarrolladora de Proyectos 9% 9% - Construccion publica o privada de componentes

Hospitalarios Limitada (7) de infraestructura en Chile.

Homex HI, S.A. de C.V. (8) 9% 9% - Obtenery explotar permisos, concesiones y
franquicias.

UGC Construcciones, S.A. de C.V. (9) 9%% - - Prestacion de servicios integrales, para operar,

directa o indirectamente, todo tipo de
componentes de infraestructura publica o privada.
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Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (CBG¢m=dora del 100% de las acciones en circulaci@®(ger Abastos Centrales
y Comerciales, S.A. de C.V. y del 50% de las aasoan circulacién de Promotora Residencial HuelbaetS.A. de C.V.
(Huehuetoca), cuyas actividades son la promocigfid, construccién y comercializaciéon de viviendis interés social.
Huehuetoca se consolida de conformidad con la NICE&tados financieros consolidados y separadd® dae la Compania
tiene control efectivo sobre esta subsidiaria.

El 11 de abril de 2014, Homex adquirio el 50&6las acciones propiedad de Grupo Sonorense deeBagprS.A. de C.V., el
precio total pactado por las acciones fue de $B5MN., es decir a razén de $500 por cada unasiadeiones. En la misma
fecha se realizé la transmision de la propiedad@lelotes de terrenos ubicados en Hermosillo, Soncdfavor de la empresa
denominada Asistencia Administrativa de Sonora, 86AC.V., mediante la cual se da por liquidadsietotalidad el adeudo que
tenia Grupo Sonorense con el Sr. Sergio Jesus Maabio; derivado de esta operacion Grupo Homexeetd00% de las
acciones de Hogares del Noroeste.

Homex Global, S.A. de C.V, (Homex Globed)tenedora de acciones en las siguientes compaiiias

(a) Homex Global es tenedora del 100% de las accianes@ilacion de Homex India Private Limited, comifzasubsidiaria que
reside en la India y tiene por objeto el desarrgltmnstruccion de conjuntos habitacionales deéstsocial e interés medio
en dicho pais. La Compaiiia no ha tenido operacianksfecha. La Compafiia ha tomado la decision adpgner sus
esfuerzos para entrar al mercado de vivienda Hiedimo resultado de lo anterior, la Compafiia haddejas oficinas
administrativas abiertas solo para continuar cerplocesos legales correspondientes.

(b) Homex Global posee el 100% de las acciones enlagiém de Desarrolladora de Sudamérica, S.A. de.,@&dmpafiia
subsidiaria que reside en México, la cual no tuperaciones durante los periodos presentados en esttdos financieros
consolidados.

(c) Homex Global posee el 100% de las accionesiamex Brasil Participacoes Limitada (Homex Brasilkravés de sus
subsidiarias Exito Construcoes e Participacoes taitai y HMX Empreendimentos Imobiliarios Limitadaor Rnedio de
veintitrés subsidiarias, Homex Brasil estuvo llel@ra cabo el desarrollo y construccion de conjuiiasitacionales de
interés social en Sao Paulo, Brasil. Durante 2008hék Brasil inici6 operaciones con un desarrollal¢B00 viviendas en
conjuntos habitacionales de interés social en 8aé dos Campos al noreste de Sao Paulo. Al 3lctlrdire de 2013 y
2012 la Compaiiia reconocié ingresos por $276,4%1341,513, respectivamente, derivado de sus opeexien Brasil.
Homex Brasil solicité en octubre de 2013 el Concuvkercantil ante las autoridades correspondienéésdd a problemas
financieros; las Compafiias se encuentran actuadmemtquiebra la cual fue declarada el 15 de septerde 2014 y
publicado mediante la “Publicacion Oficial del Tuital de Justicia del Estado de Sao Paulo”. (Vern28)

(d) Homex Global posee el 100% de las accideesICA Incorporacoes, S.A., una subsidiaria loeal&Zen Brasil que cuenta
con una linea de crédito con Deutsche Bank AG eohd de vencimiento 11 de abril de 2016 y que dgerrocida por la
Compafiia el 13 de junio de 2014(Ver Nota 17.2).

Homex Infraestructura, S.A. de C.V. pogtel00% de las acciones de Homex Infraestructunac€iones, S.A. de C.V. y
Homex Infraestructura Obras, S.A. de C.V., laseuigk dedican al disefio y construccion de servicibicos o privados.

El 17 abril de 2013, Desarrolladora Hom®XA.B. de C.V. y sus subsidiarias Homex Infraggtira, S.A. de C.V. y Proyectos
Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de C.V. (“Homexi)niaron una carta de entendimiento con Grupo Fieam¢nbursa, S.A.B. de
C.V. (“Inbursa”) e Impulsora del Desarrollo y el Blmo en América Latina, S.A.B. de C.V. (“Ideal”specto de la adquisicion
de CRS Morelos, S.A. de C.V. la cual tiene celebreah el Organo Administrativo Desconcentrado Preii y Readaptacion
Social de la Secretaria de Gobernacion (“PyRS")tatws de Prestacion de Servicios de Largo Plazbagicidad Penitenciaria
para la construccion y operacion de centros pesidens en el Estado de Morelos, México. El morgordado de la operacion
ascendid a $2,000 millones de pesos, misma quéuydnel 30 de junio de 2013. Dichos recursos fuenmpleados para liquidar
pasivos bancarios con la institucion financiera..

A continuacién se muestra informacion financiedlaca de CRS Morelos al 30 de junio de 2013, femhéa que se realiz6 la venta de
esta subsidiaria:

(6)

CRS Morelos
Total de activo $ 5,844,148
Total de pasivo 3,935,486
Total de capital contable $ 1,908,662

Esta compafiia se constituy6 en 2012 yg&aervicios financieros; sin embargo, no ha terdgeraciones desde su constitucion
hasta la fecha.

48



()

(8)

©)

Esta compariia se constituyé en 2012 pavarl a cabo construccion publica o privada de eoraptes de infraestructura en
Chile; sin embargo, no ha tenido operaciones desdeonstitucion hasta la fecha.

Esta compafiia se constituyo el 03 de eder@013 y su objeto principal es el obtener y @spl permisos, concesiones,
franquicias y autorizaciones necesarias para laszution del objeto social. Esta empresa poseg0éb e Homex MTTO, S.A.
de C.V.; sin embargo, no ha tenido operacionesedgs@onstitucion a la fecha.

Esta compafiia se constituy6 el 27 de jaei®014 y su objeto principal es la prestaciomsset®icios integrales, proveyendo el
conjunto de elementos, fisicos, materiales, humgriesnolégicos necesarios, para operar, dire@taicectamente, todo tipo de
componentes de infraestructura publica o privatiaembargo, no ha tenido operaciones importantededsu constitucion a la
fecha.
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COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRELA SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOS DE OPERACION

El siguiente analisis debe leerse en conjunto @®restados financieros consolidados auditadosnolas a los mismos que se incluyen en
este reporte anual.

Los estados financieros consolidados de la Compefiiasido preparados de conformidad con las Nomtesiacionales de Informacion
Financiera (NIIF o IFRS por sus siglas en inglésitidas por el International Accounting Standardsuil (IASB).

Los estados financieros consolidados han sido @épa sobre la base del costo histérico, exceptaipdas partidas de propiedad y
equipo.

Este reporte anual contiene algunas declaraciofasir@ que reflejan nuestros planes, intencionegpectativas. Los resultados reales
podrian diferir materialmente de las declaraciomdaturo. Los factores que podrian generar o daritria tales diferencias incluyen,

aungue no se limitan a aquellos que se comentaadefante y en otras secciones de este reporte patdiularmente en “Declaraciones
a futuro” e “Informacion clave”.

Nuestros estados financieros consolidados harpsigarados bajo el supuesto de continuar como iegioenarcha. Referirse a la Nota
29 “Negocio en Marcha” de nuestros estados finaoeieonsolidados y al reporte de los auditoregienidientes.

RESULTADOS DE OPERACION

La siguientetabla contieneinformacidn seleccionadacon baseen las NIIF para cadauno de los periodosindicados,
expresadaen pesosnominales.Toda la informacion financiera ha sido preparadade conformidadcon las NIIF. Parauna
descripciondel método, ver “Resumende la presentaciorde contabilidad”. Asimismo, la informacion esta expresadacomo
porcentajedel total de nuestrosngresos:

2014 2013

(En miles de pesos)

NIIF:
Ingresos 1,689,306 2,602,366
Costo de Ventas 940,309 42,594,984
Utilidad (pérdida) Bruta 748,997 (39,992,618)
Gastos de Operacién 707,367 8,028,898
Otros gastos (ingresos) de operacién, neto 763,909 (1,219,239)
Gastos por intereses 2,730,983 814,499
Ingresos (gastos) por intereses 710 (39,655)
(Pérdida) utilidad cambiaria, nete (77,249 24,597
Valuacién de instrumentos financieros
derivados, neto - 615,975
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a la
utilidad (3,376,543) (48,217,693)
Impuestos a la utilidad 333,946 (10,913,804)
(Pérdida) utilidad neta consolidada (3,710,489) (37,303,889)



2014 2013
(como porcentaje de los ingresos)

NIIF

Ingresos 100% 100%
Costo de Ventas 56% 1637%
Utilidad (pérdida) Bruta 44% (1537)%

Gastos de Operacién 42% 309%
Otros gastos de operacion, neto 45% 47%

Gastos por intereses 162% 31%
Ingresos por intereses 0% 2)%
(Pérdida) utilidad cambiaria 5)% 1%

Valuacién de instrumentos financieros

derivados, neto - 24%
Impuestos a la utilidad 20% (419)%
(Pérdida) utilidad neta consolidad (220)% (1433)%

Resultadosde operaciénpara el ejercicio concluidoel 31 dediciembrede 2014,en comparaciéncon el ejercicioconcluidoel 31 de
diciembrede2013— NIIF

Ingresos

Durante 2014 y 2013 la Compafiia redujo sustanciggknsus operaciones ya que la Compafia fue sevetmratectada por los
cambios en la industria de vivienda en México. tambios en la industria de vivienda iniciaron eraféd 2011 y continuaron en
2012 y 2013. Ver Nota 29 “Negocio en Marcha” destiags Estados Financieros Consolidados.

El 30 de abril de 2014, Homex present6 una petipgna iniciar un proceso de Concurso Mercantilgmardado ante la corte federal
en Culiacan. La peticion fue presentada con una @aReestructura pre acordado y apoyado por yrogta acreedores los cuales
representaban en conjunto, mas del 50% de losqzsgigentes de la Compafiia que presentaban lagmetie Concurso Mercantil. El
13 de junio de 2014, el juez federal acepto lackoll y declar6 a Homex y a algunas de sus subisidian Concurso Mercantil.

Los ingresos totales durante 2014 ascendieron68%$3 millones comparado con $2,602.4 millones@i82

En 2014 las operaciones de la Compafiia incluyerdasarrollos en 3 ciudades ubicadas en 3 estadtzs Riepublica Mexicana.
El 64.03% de nuestros ingresos por venta de videsgdoriginaron en la zona metropolitana de la &lude México, el 29.69% en
el Estado de Sinaloa y el restante 6.28% en eldBsla Sonora. Durante 2013 las operaciones derg@idia en México incluyen
10 desarrollos en 9 ciudades ubicadas en 9 estdelda Repulblica Mexicana. El 31.96% de nuestrosesms por venta de
vivienda en México se originaron en el Estado disda el 25.03% en el Estado de Baja Californlal®69% en el Estado de
Nuevo Laredo Tamaulipas y Sinaloa 13.27%. Los isggaestantes se originaron en las otras 7 ciudades

Durante los afios terminados al 31 de diciembre0dd ¥ 2013, la Compaiiia reconocioé ingresos poriG@ess/de construccion por
$1,422.4 millones y $1,800.1 millones, respectivateerelacionados a servicios de construccion papoados al gobierno
Mexicano. Los ingresos por servicios de construtsi® registran conforme al método de porcentapvdace de obra ejecutada.

Utilidad Bruta

En 2014, la utilidad bruta ascendié a $749.0 méknDurante 2013, la utilidad bruta tuvo un resldtaegativo de $39,992.6
millones. El resultado negativo deriva de la evai@ia que realizé la Compafiia a su inventario pguatarse a los nuevos
lineamientos para el subsidio a la vivienda emgigor la SEDATU. Asi mismo, en esta evaluacion aesidero el tiempo de

recuperacion de la inversion adicional necesaria paalizar la rentabilidad y la rentabilidad mism@ los proyectos de la
Compaiiia que se continuarian de acuerdo al Pl&edstructura preparado como parte del proceso deu@so Mercantil de la

Compaiiia. Como resultado de ello se constituyérasarva hasta por el 100% del valor del invent& . lo tanto, con excepcién
de $3,955 millones, los cuales fueron registradioscthmente en el costo de ventas por ser atrigsiibl obras realizadas en
terrenos que no cumplieron con las reglas de la/ASED se creé una reserva de $183 y $30,494 millaheante 2014 y 2013,

respectivamente, atribuible a las inversiones emaiy obra en proceso que no se apegan al PIReel&tructura aprobado por los
acreedores, y terrenos que no cumple con las reglés SEDATU la cual también fue registrada y ses@nta dentro del costo de
ventas.

Gastosde Operacién

En 2014, los gastos de operacion ascendieron a.47#iflones y $8,028.9 millones durante 2013. Buiado del afio 2013
corresponde principalmente al incremento que tavestimacion para cuentas incobrables durante dighnoicio y la cual asciende a
$7,087.7 millones.
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Costode préstamosneto

Los costos de préstamos, neto (conformado porrgsesos por intereses, los gastos por interesespdadidas y ganancias
cambiarias y los efectos de valuacion de los imsémtos financieros derivados) durante 2014 fue 323 millones en
comparacion con $1,415.4 millones principalment@eaesultado de lo siguiente:

Durante 2014 el gasto por intereses neto aume$f)781.0 millones fundamentalmente debido a quardarel periodo los gastos
por intereses no se capitalizaron debido a quadtisos calificables fueron reservados al 100% weador a finales del ejercicio
2013. Al 31 de diciembre de 2013 los gastos parases fueron capitalizados en su totalidad y adeiea $1,248,827.

Exposicioncambiariay derivadosen monedaextranjera

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la deuda denaddnen dolares de Homex consistié en tres bonasdar$250 millones de
dolares emitido en 2005, otro de $250 millones @args emitido en 2009 y uno mas de $400 milloreeddares emitido en 2012.
Cada uno de estos bonos tiene un Gnico pago deigalncon vencimiento en 2015, 2019 y 2020, respactente. La Compaifiia
tenia contratadas ciertas operaciones de forwastigaps para la cobertura de principal y pago demep de su deuda denominada
en dolares.

Durante abril de 2013, las agencias calificadoeatizaron la baja en la calificacién crediticialdeCompainiia, lo cual resulté en la
cancelacion de dichos instrumentos financierosvddis por la contraparte y se reconocié en el esladesultados un efecto neto
de la valuacion de instrumentos financieros de $BI6illones. Ver Nota 17.1 “Instrumentos financierderivados (activos
financieros o pasivos financieros)” de nuestros@ss Financieros consolidados.

Impuestosa la Utilidad

Los impuestos a la utilidad durante 2014 ascendierc333.9 millones. Durante 2013, los impuestda atilidad registrados
resultaron en $(10,913.8) millones principalmeraevddo de la determinacion de un ISR diferido $dr1,518.8) millones.

Utilidad netaparticipaciéncontroladora

En 2014, la utilidad neta de la participacién coladora resulto en una pérdida de $3,710.5 milloc@®so resultado de la
significativa reduccion de las operaciones de len@afia como se explico en parrafos anteriores. ider2013, la utilidad neta de
la participacion controladora resulto en una pfadde $37,303.9 millones, derivado de la signifi@atreduccion de las
operaciones de la Compaifiia asi como por la resdeva$30,494.1 millones registrada en el costo deageen relacion al
inventario y a obras realizadas en terrenos queuntlieron con las reglas de la SEDATU como seutii@en la explicacion del
resultado de la Utilidad Bruta
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LIQUIDEZ Y FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Hemos experimentado, y prevemos seguir experimdntagrandes necesidades de liquidez y financiamjgntncipalmente para
financiar el desarrollo y la construccién de vi\das y la adquisicién de inventario de terrenos.

Durante 2014 y 2013 la industria de vivienda en i@éxenfrentd una serie de retos que seran desaitdes parrafos siguientes,
los cuales afectan negativamente el desempefiocigrande la industria.

Previo al afio 2011, las politicas publicas de vid& favorecian la construccion de desarrollos haimbhales en grandes
extensiones de tierra tipicamente fuera de lassavebanas, ya que el principal enfoque de las ipa$itde vivienda era la
reduccion del déficit habitacional. Como resultade ello, estdbamos enfocados e incentivados a rcémsdesarrollos
habitacionales extendidos ya que la mayoria deilasndas eran horizontales, por lo tanto estosudeos estaban localizados
tipicamente fuera de los principales centros urbath® las ciudades y por ende la reserva terrtoua se adquiria estaba
localizada fuera de las ciudades. Esta reserviaameat era Gtil para construir desarrollos habitaales en el segmento de interés
social que el gobierno demandaba. A través de fios,aconforme los desarrollos de vivienda y ciudactecieron, el gobierno
basicamente identific6 dos probleméticas: i) elt@ake construir infraestructura en los municipiobacer el mejor uso de dicha
inversion ii) problemas sociales tales como codsraslado, los cuales en algunas ciudades estabeiendo exponencialmente
de una manera que ya no era sostenible. Paraireaste tendencia, en 2011, los cambios en lasigasdide vivienda iniciaron.

El principal cambio inicié con el establecimient® goliticas que llamaban a la redensificacion ddailes donde se contemplaba
la reutilizacion de infraestructura urbana existerEl enfoque del gobierno era el regular la cdgacle comunidades al
incrementar la densidad creando beneficios sociaetientales y econémicos para las familias medsay el pais. Esta
transicion fue de gran reto ya que el aumentarelesidad significaba la construccion de prototipediwales donde el ciclo de
construccion es naturalmente mas largo al misrmopteeque el capital invertido es mayor.

En 2012, cambios mas significativos fueron hechéasaeglas del programa de subsidios de vivierdl@ONAVI para que una
vivienda fuera elegible para subsidios. El gobieamaincié nuevos elementos al sistema de puntajiyyiendo una sesion de
educacioén financiera para que el cliente entenddefancionamiento de su hipoteca, asi como la @ranretapa de un sistema de
categorizacion para los desarrollos habitaciongles utilizaba la ubicacién como el principal inadlos, al mismo tiempo que
anuncio6 que el presupuesto de subsidios se asigmariigual entre viviendas verticales y horizogesal

Durante 2012, solo el 14% del total del presupuestmbado en el programa de subsidio, fue dedieagiviendas verticales
nuevas (lo cual contrastaba con el compromisodhié dedicar el 50% del presupuesto). Esta sibnaagravé aun mas la dificil
transicion a un modelo de negocio con un ciclo ajgital mas largo causando un retraso importanta eobranza de nuestras
viviendas verticales vendidas con un subsidio, ya durante 2012 nuestra oferta de producto veryizakpresentaba el 55% de
nuestra oferta de producto total.

En febrero de 2013, bajo la nueva AdministracidiRresidente Pefia Nieto anuncié la Politica NadideaVivienda y en junio de

2013, los detalles de la nueva politica de viviehagion publicados donde se incluia entre otragqmj un cambio significativo a
las reglas de subsidio de CONAVI para que una moléefuera elegible para un subsidio. Basicamertgokierno anuncio,

implementd y aplico un riguroso sistema de punpajea categorizar la reserva territorial, los proagsdabitacionales y viviendas,
basado en la ubicacién, amenidades, densidad yeatemgia.

Todos estos cambios asi como la curva de impleroiémt@n la Compariia para realizar las accionessagies para adaptarnos a
las nuevas reglas, resultaron en un incrementmsle€dstos iniciales y en la inversion de capitaktrdbajo para desarrollar la
reserva territorial y construir viviendas dondetoda la reserva territorial de Homex era elegildeapos subsidios de vivienda,
por lo tanto una importante parte de esta reseswdtdrial tuvo un deterioro en su valor lo cuak@b nuestros resultados
financieros. Por ende, nuestra liquidez asi comestna capacidad para encontrar financiamiento wé¢rale instituciones
financieras fue afectada debido a la aversiénesgo al sector. Ver —Nota 29 “Negocio en Marcha”Ngta 10 “Inventario y
Costo de Ventas” de nuestros Estados Financierosdlidados

Nuestragrincipalesfuentesde liquidez son:

« flujo deefectivoprovenientale nuestraoperaciones;

« financiamientgproporcionad@or los vendedoresleterrenosy, en menormedida,los proveedoresle materiales;

« institucionesde bancamlltiple y otrasinstitucionedinancierasy
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¢ enganches pagados por los compradores de viviendas.

Durante 2014, la Compafiia se encontraba en ungwate Concurso Mercantil con operaciones limitgdéedta de liquidez. El 3

de julio el Juzgado Primero de Distrito en Culigcaimaloa emitié la sentencia aprobando los Coroge@ioncursales suscritos por

la Compalfiia. Esta resolucion concluye el proceditniee Concurso Mercantil de la Compafiia. Al migrampo la Compafiia ha

asegurado financiamiento a través de lineas détarégolvente por $1,850 millones las cuales parém a Homex reactivar sus

operaciones, fondear inversiones de capital delplazo y proveer de la liquidez suficiente paecefar su plan de negocios.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, los préstabancarios a corto plazo con instituciones fif@aas se presentan como sigue:
2014 2013 2012

Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2015), con Credit Suisse First Boston y Merrill

Lynch, garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO y otras compafiias

subsidiarias por un monto de $250 millones de

doélares estadounidenses, con una tasa del 7.5%

anual fija pagadero el 28 de septiembre de 20%5, lo

intereses son pagaderos cada semestre. $ 3,245,375 $ 3,266,300 $ 3,247,000
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2019), con Credit Suisse Securities LLC y HSBC

Securities Inc., garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO y CASAS BETA

CENTRO por un monto de $250 millones de délares

estadounidenses, con una tasa del 9.5% anual fija

pagadero el 11 de diciembre de 2019, los intereses

son pagaderos cada semestre. 3,245,375 3,266,300 3,247,000
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2020), con Credit Suisse Securities LLC y Deutsche

Bank, Inc., garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO y CASAS BETA

CENTRO por un monto de $400 millones de délares

estadounidenses, con una tasa del 9.75% anual fija

pagadero el 20 de marzo de 2020, los intereses son

pagaderos cada semestre. 5,192,600 5,226,080 5,195,200
Banco Nacional de México, S.A.

Linea de crédito con Banco Nacional de México,

S.A. por $1,000 millones otorgada el 16 de julio de

2009 y renovada por $1,500 millones el 25 de marzo

de 2010. El 13 de abril de 2012 esta linea se tenov

nuevamente y vence el 28 de junio de 2015,

devengando un interés de TIIE méas 5.00%. 1,852,498 1,852,498 1,485,454
Deutsche Bank, S.A. Con garantia hipotecaria

Linea de crédito con Deutsche Bank, S.A.

(Institucién financiera brasilefia) por 127.3 mikisn

de reales brasilefios otorgada el 31 de mayo de

2011, con vencimiento el 11 de abril de 2016 a una

tasa de interés de 10.57%. 890,562 708,755 809,730
Banco Nacional de Comercio Exterior, S. N. C.

Préstamo con Banco Nacional de Comercio

Exterior, S. N. C. otorgada por $456.7 milloned el

de noviembre de 2012. El préstamo vence el 31 de

octubre de 2018 y devenga una tasa de interés de
TIIE més 4.85%. 456,743 456,743 456,743

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero

Inbursa, S.A. el 25 de junio de 2012 por $1,100

millones. La linea vence el 24 de diciembre de 2015

y devenga una tasa de interés de TIIE mas 4.00%.

Esta linea de crédito fue renovada en marzo de 2013

y vence en junio de 2016. - - 1,021,429
Banco Nacional de México, S.A.

Dos lineas de crédito otorgadas por Banco Nacional

de México, S.A. por $65.0 y $89.7 millones el 20 de

diciembre de 2012 a una tasa de interés TIIE mas

5%. Estas lineas de crédito vencieron el 3y 21 de

enero de 2013. - - 154,700
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Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A. por $1,198 millones el 12 de octubre
de 2012 a una tasa de interés TIIE mas 3%. Esta
linea vencié6 el 10 de enero de 2013. Estos
préstamos fueron renovados y vencen el 20 de mayo
de 2013.

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Siete lineas de crédito otorgadas por Banco
Mercantil del Norte, S.A. por $250 millones el 1® d
diciembre de 2012 a una tasa del 9.09% y 8.56%,
respectivamente. Estas lineas vencieron el 18 de
enero y 10 de marzo de 2013. Este préstamo fue
renovado por $280 millones y vence el 25 de mayo
de 2013. Con garantia hipotecaria

Banco Base Internacional

Linea de crédito otorgada por Banco Base
Internacional el 25 de abril de 2013 a una tasa de
TIIE mas 12%. Esta linea vencié el 10 de abril de
2013 y vencen el 31 de diciembre de 2013. Con
garantia hipotecaria

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A por $219 millones el 28 de junio de
2013 a una tasa de TIIE mas 3.50%.Esta linea
vencio6 el 28 de julio de 2013.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A por $200 millones el 10 de abril de
2013 a una tasa de 10%Esta linea venci6 el 10 de
abril de 2013. Estos préstamos fueron renovados y
vencen el julio de 2013.

Scotiabank, S.A.

Linea de crédito otorgada por Scotiabank, S.A. por
55,490 millones el 10 de abril de 2013 a una tasa d
TIIE mas 8%. Esta linea venci6 el 10 de abril de
2013. Este préstamo fué renovado y vencen el 31 de
diciembre de 2013. Con garantia hipotecaria

Banco HSBC, S.A:

Linea de crédito otorgada por HSBC por $200
millones el 01 de abril de 2013 a una tasa TIIE ma
12%. Esta linea venci6 el 31 de diciembre de 2013.
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banco Mercantil del
Norte, S.A. por 280 millones el 01 de abril de 2013
a una tasa de TIIE mas 4.25%. Esta linea vence el
31 de diciembre de 2013.

Banco HSBC, S.A:

Linea de crédito otorgada por HSBC el 13 de Julio
de 2013 a una tasa de TIIE mas 4.50%. Esta linea
vence el 08 de mayo de 2014.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A. por 52.8 millones el 13 de Julio de
2013 a una tasa de TIIE mas 4.50%. Esta linea
vence el 08 de mayo de 2014.

AdmiMonex, S.A. Con garantia hipotecaria

Linea de crédito otorgada por AdmiMonex por $200
millones de pesos el 13 de Junio del 2013 a ura tas
de intereses del TIIE méas 4.00%

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banorte por $104
millones el 26 de Junio de 2013 a una tasa de TIIE
mas 5%.préstamos fueron renovados y vencen el 26
julio de 2013.
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Banco HSBC, S.A.

Linea de crédito otorgada por HSBC, S.A. por $50

millones otorgada el abril de 2013 y vence el 31 de

diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE

mas 5.50%. 50,000
Banco Santander, S.A.

Linea de crédito puente otorgada por Santander a

partir del 1 abril de 2013 y vence el 31 de diciesmb

de 2014, devengando un interés de TIIE méas 4.50%. -
Banregio, S.A.

Dos linea de crédito otorgadas por BANREGIO,

S.A. por $90 otorgada el 26 de abril con

vencimiento el 16 de agosto de 2013, devengando

un interés de TIE mas 4%. 4,932
Banco Santander, S,A

Lineas de crédito otorgadas por Banco Santander

con garantia hipotecaria otorgados el 4 de abtil de

2013 con vencimientos el 4 de abril de 2015 las

cuales deben interés de TITE mas 4.50%. Con

garantia hipotecaria.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito por 184 millones otorgada por 540,924
Grupo Financiero Inbursa a partir del 1 abril de

2013 y vence el 31 de diciembre de 2013,

devengando un interés de TIE mas 4.50%. Con

garantias hipotecarias. 392,247
HSBC, S.A.

Dos lineas de crédito con HSBC, S.A., otorgadas el

1 de abril y 3 de mayo de 2013 y vencen el 31 de

diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE

mas 5%y 4.5%. 200,000
HSBC, S.A.

Linea de crédito con HSBC, S.A. otorgada el 1 de

abril del 2013 y vence el 31 de diciembre del 2013,

devenga intereses de TIIE méas 4.5%. Con garantia

hipotecaria 180,000
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banco Mercantil del

Norte, S.A. por $100 millones otorgada el 1 de

Julio de 2013 y vence el 7 de diciembre de 2014,

devengando un interés de TIIE méas 9%. 100,000
Bank of America

Linea de crédito con Bank of America por $272

millones otorgada el 1de abril de 2013 y vence el

31 de diciembre de 2013, devengando un interés de

TIIE més 4.00%. Con garantias hipotecarias. 272,480
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito con Banco Mercantil del Norte,

S.A. por

$250 millones otorgada el 1de julio de 2013 y vence

el 07 de diciembre de 2014, devengando un interés

de TIIE mé&s 9.00%. Con garantia hipotecaria. 250,000
HSBC, S.A.

Linea de crédito con HSBC, S.A .otorgada el 3 de

mayo de 2013 y vence el 31 de diciembre de 2013,

devengando un interés de TIIE mas 6.5%. 550,042
Vector

Linea de crédito con Banco Nacional de México,

S.A.otorgada el 1 de abril de 2013 vence el 31 de

diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE

mas 4.5%. 9,712
Exim Bank

Linea de crédito con Exim Bank otorgada el 1 de

abril de 2013 y vence el 15 de octubre de 2015,

devengando un interés de TIIE mas 5.00%. 6,429
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Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 28 de
Junio de 2013 a una tasa 3%. vence el 31 de
Diciembre de 2013

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 28 de
Junio de 2013 a una tasa 3%. vence el 31 de
Diciembre de 2013

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A. el 13 de Noviembre de 2013 a una tasa
10%. vence el 13 de abril de 2015

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 21 de
Septiembre de 2012 a una tasa 4%. vence el 21 de
Septiembre de 2014

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 29 de
marzo de 2012 a una tasa 4.5%. vence el 29 de
marzo de 2014

Banco Itall BBA, S.A.

Linea de crédito con Itau (Instituciéon financiera
brasilefia) otorgada el 20 de diciembre de 2011, con
vencimiento el 21 de junio de 2013 a una tasa de
interés de 19.56%.

Banco Bradesco, S.A.

Linea de crédito con Banco Bradesco, S.A.
(Institucién financiera brasilefia) otorgada el 238 d
diciembre de 2011, con vencimiento el 27 de
diciembre de 2017 a una tasa de interés de 7.73%.
Banco BNDES

Linea de crédito con BNDES (Institucién financiera
brasilefia) otorgada el 31 de agosto de 2010, con
vencimiento el 16 de junio de 2016 a una tasa de
interés de 12.75%.

Banco Indusval

Linea de crédito con Indusval (Institucién finamaie
brasilefia) otorgada el 31 de Julio de 2012, con
vencimiento el 28 de Agosto de 2014 a una tasa de
interés de 6.12%.

Banco Industrial e Comercial, S.A.

Linea de crédito con Banco Industrial e Comercial,
S.A. (Institucién financiera brasilefia) otorgad2@!|

de Diciembre de 2012, con vencimiento el 08 de
abril de 2013 a una tasa de interés de 10.69%.
Banco Daycoval, S.A.

Linea de crédito con Banco Daycoval, S.A.
(Institucién financiera brasilefia) otorgada el ¥ d
Julio de 2011, con vencimiento el 27 de Noviembre
de 2015 a una tasa de interés de 7.20%.

Banco Panamericano, S.A.

Linea de crédito con Panamericano (Institucion
financiera brasilefia) otorgada el 01 de enero de
2012, con vencimiento el 11 de Agosto de 2014 a
una tasa de interés de 10.03%.

Banco HSBC, S.A.

Linea de crédito con Banco HSBC, S.A. (Institucion
financiera brasilefia) otorgada el 30 de abril dE220
con vencimiento el 22 de octubre de 2013 a una tasa
de interés de 7.55%.

Banco BBM, S.A.

Linea de crédito con Banco BBM, S.A. (Institucién
financiera brasilefia) otorgada el 28 de Octubre de
2011, con vencimiento el 28 de Diciembre de 2015
a una tasa de interés de 7.20%.
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Banco ABC, S.A.

Linea de crédito con ABC (Institucién financiera

brasilefia) otorgada el 13 de Noviembre de 2009,

con vencimiento el 05 de Diciembre de 2017 a una

tasa de interés de 8.21%. 100,600 101,647 -
Banco Votorantim, S.A.

Linea de crédito con Banco Votorantim, S.A.

(Institucién financiera brasilefia) otorgada el ¥ d

enero de 2011, con vencimiento el 29 de octubre de

2013 a una tasa de interés de 7.83%.. 129,406 118,896 -
Banco BTG Pactual, S.A.

Linea de crédito con Banco BTG Pactual, S.A.

(Institucion financiera brasilefia) otorgada el 21 d

agosto de 2010, con vencimiento el 18 de

noviembre de 2013 a una tasa de interés de 8.73%. 190,462 239,535 -
SOFOM Glez Villarreal

Reconocimiento de adeudo a favor de SOFOM Glez

Villarreal, segun solicitud de reconocimiento de

crédito. 30,578 - -
Solida Administradora de portafolios S,A,

Convenio de reestructura de crédito y

reconocimiento de adeudo a la fecha del 13 de junio

del 2014, por los portafolios F887 generados hasta

esa fecha. 1,624,515 - -
Solida Administradora de portafolios S,A

Linea de Crédito otorgada por Solida

Administradora de portafolios S.A. de C.V.el ¥ d

junio 2014 con vencimientos el 13 de Junio 2015

Tasa de interes de TIIE mas 4% 133,787 - -
Proyectos Adamantine, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Linea de crédito otorgada por Adamantine, S.A. de

C.V. por $25 millones otorgada el 27 de octubre de

2014 y vence el 27 de octubre de 2015, devengando

un interés de 12%. 25,000 - -

Intereses por pagar 2,909,904 1,342,394 239,742
Menos costos de emisién de deuda (184,176) (249,624) (26,074)
Total de deuda $ 25,275,765  $ 21,651,192% 16,881,034
Porcion circulante de la deuda a largo plazo (25,275,765) (21,8%2P) (2,586,343)
Menos costos de emisién de deuda a corto plazo - - (49,755)
Menos costos de emisién de deuda a largo plazo - - (223,820)
Deuda a largo plazo $ - 0% - $ (14,021,116)

De acuerdo a la sentencia del Concurso Mercanitidamel 13 de junio de 2014, la deuda a cargoadédmpariia denominada en
moneda extranjera se convierte a pesos, al tipecadwio de la fecha de la sentencia, y posteriorensatexpresa en UDIS para
efectos de dicho Concurso Mercantil, al tipo de lm@nde la fecha de la sentencia. La deuda finaadjgere no cuenta con una
garantia, no devengara intereses sin embargo ldadgarantizada devengara intereses de conformidadsas condiciones
originales.

Adicionalmente debido a la situacion financieraatesubsidiarias en Brasil que se menciona en ta B8 “Negocio en marcha”
de los Estados Financieros Consolidados y por @implimiento de pago de su deuda bancaria, duradid, ciertos bancos
hicieron exigible la deuda directamente en Méxidoesarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. como tenedi@macciones de dichas
empresas, por consiguiente Homex reconocio enstad@s financieros la deuda con los siguientesdsarizgeutsche Bank, Banco
BBM, S.A., Banco BTG Pactual, S.A., Banco VotorantiS.A., Banco Bradesco, S.A. y Banco Ital, S.Achas deudas forman
parte del listado de acreedores de la Compafiia proseso de Concurso Mercantil en México.
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Restriccionesfinancieras

Durante la vigencia de los financiamientos, lasisldas restrictivas de algunos contratos de préstashligan a la Comparfiay a
sus subsidiarias que actuan como garantes, al ouiepto con ciertas obligaciones, entre las queadas limitaciones para
cambios en el control accionario, limitaciébn a ima@uo contratar deuda adicional que no cumpla c@rtas caracteristicas
establecidas en los contratos de crédito, limitacdé venta de activos y venta de acciones delalagpitial de las subsidiarias,
excepto que se relinan ciertos requisitos, y linGta@a pagos restringidos en donde se les prohibarpzualquier dividendo o
reembolsar capital a sus accionistas, exceptolessg hagan en nombre de las mismas compafiasylsisliarias en garantia.

Las principales clausulas restrictivas de las deudguerian que la Compafiia mantuviera (basada érfdrmacion financiera
bajo NIIF):

¢ Mantener un capital contable mayor a $13,800,000;

« Una proporcién de cobertura de intereses (EBITDgttwéinanciero) mayor a 2.25 veces;
« Una proporcién de apalancamiento (pasivo con deBIG/DA) de menos de 3.75 a 1.0;

¢ Cobertura de cargos fijos consolidada mayor a ?e28s; y

* Requerimientos de utilidad neta minima por las agienes de la Comparfiia en Brasil.

Ademaés existian restricciones aplicables a deuttaoad! basadas en los niveles del EBITDA. En edrgw de que la Compafiia no
cumpliera con alguna de las provisiones mencionaddsa, habria una limitacion resultante en sttt para pagar dividendos
a los accionistas y la porcion a largo plazo d@dada se clasificara a corto plazo.

Al 13 de junio de 2014, fecha en que la Compafifeoean Concurso Mercantil y 31 de diciembre de 2@l B8ompariia estaba en
incumplimiento de las clausulas restrictivas finares contenidas en sus contratos de financiamiento

Al 31 de diciembre de 2012 la Compafiia estaba enplimiento de las clausulas restrictivas finandecantenidas en sus
contratos de financiamiento, excepto por una lisearédito otorgada por Deutsche Bank, S.A. (lmsitiin financiera brasilefia)

con MCA Incorporacoes, S.A. Especificamente la Caiifi@ no estaba en cumplimiento en relacion a umigalcion financiera que

requiere un minimo nivel de rentabilidad por susrapiones en Brasil. La deuda totalizaba $809,[&36yal aunque vence en abril
de 2016 ha sido clasificada como a corto plazolesstado de situacion financiera consolidado agjupé que la Compafiia a la
fecha no cuenta con el derecho unilateral de diferiterminacién en un periodo mayor de un afio.tfde Bank, S.A. sin

embargo no ha acelerado el pago de la deuda y ntohgado dispensa alguna a la fecha.

Las Senior Guaranteed Notes al 31 de diciembre Q! 2otalizan $11,683,350 y vencen en 2015, 2012080. Dichas
obligaciones contienen provisiones acerca de intiomgnto cruzado de limitaciones financieras. Esfieemente el
incumplimiento cruzado de limitaciones financienadica que dentro de los casos de incumplimienjo ks Senior Guaranteed
Notes se incluira cualquier incumplimiento por pdet Compafiia o cualquier subsidiaria restringmae cualquier deuda, lo cual
resultaria en la aceleracion de dicha deuda aetss flecha de vencimiento.

El valor de la TIIE, tasa que se determina diariat®e es publicada por el Diario Oficial de la Fed#dn, al 31 de diciembre de
2014, 2013 y 2012 fue de 3.3205%, 3.7950% y 4.845@%pectivamente. Las obligaciones denominadadoéares y reales
brasilefios al 31 de diciembre de 2014 fueron cdidas a pesos utilizando un tipo de cambio de #BD7y $5.5103,
respectivamente. Las obligaciones denominadas Emed0y reales brasilefios al 31 de diciembre de3 Z0&ron convertidas a
pesos utilizando un tipo de cambio de $13.0765 y&H, respectivamente. El tipo de cambio utilizaggoa convertir las
obligaciones denominadas en ddlares y reales bisilal 31 de diciembre de 2012 fue de $12.988R3688, respectivamente.

Agencias calificadoras

El 16 de abril de 2013 fuimos notificados que FiR#tings, una de las dos mayores agencias califiaad bajé la calificacién
crediticia a Homex dos niveles a B. La baja deficalcion refleja las expectativas de Fitch sobre fdesultados de operacién de
Homex durante el primer semestre de 2013, los susdemantendran bajo presion, resultando en urincnflujo de efectivo
negativo que causa un apalancamiento. La presidre s# flujo de efectivo resulté en un cambio détjpa de gobierno, el cual
ahora se enfoca mas en promover la vivienda véeitareas urbanas.

El 30 de abril de 2013, Fitch bajo nuevamente ldicacién a Homex a CCC. La baja refleja la exjpdieta de Fitch sobre nuestra
liquidez la cual se aprieta como resultado denaerisiones necesarias para terminar la construezidoroceso, afectando nuestra
habilidad para pagar deuda. Posteriormente Fitatidieo que espera que se pudieran tener acciors#tivpe si la deuda/UAFIDA
fuera consistentemente debajo de 4.0x y la gen®@radé flujo de efectivo relacionada con las actdiels de construccién de
viviendas se neutraliza y podemos mejorar sigrifiamente la liquidez y la estructura de la deuda.

59



El 18 de diciembre de 2013, Fitch Ratings retigdalificaciones de Issuer Default Rating (IDR)Moneda Extranjera en 'RD'y
la de IDR en Moneda Local también en "RD" para Dedladora Homex (HOMEX). De igual manera, Fitchin@ la calificacion
de "C/RR4" para las Notas Senior de 250 millonesdl@ares (mdd) con vencimiento a 2015 y 2019 y pasaNotas por 400 mdd
con vencimiento a 2020. Dicha medida se debe adstructuracién de la deuda financiera en cursd@®IEX, por lo que Fitch
no proveera calificaciones o cobertura analitictad#esarrolladora de vivienda.

El 25 de abril de 2013, los servicios de inversittnMoody’s bajé la calificacion a Homex de B2 a B&3ta calificacion de
acuerdo a Moody'’s refleja la restriccion a liquidkz Homex y el fondeo durante el primer trimesee2813, como resultado de la
dinamica del mercado dejandonos con una capacidgadirtiida de crecer el negocio a pesar de la moagtin de los centros
penitenciarios.

El 31 de mayo de 2013, Moody's de México bajé lificacién de emisor en escala nacional de Deskatlora Homex, S.A.B. de
C.V. ("Homex") a Caa2.mx, de Bal.mx (a Caa2 de B2escala global, moneda local). Esta accion ddication refleja la
revelacion que hizo Homex en su Reporte Anual ptesk® el 22 de mayo de 2013 de que algunos deolusatos de derivados de
la compafiia fueron terminados anticipadamente yateber pagados de inmediato.

El 12 de julio de 2013, Moody's de México bajé &ificacion de emisor en escala nacional de Defladara Homex, S.A.B. de
C.V. ("Homex") a "Ca.mx", desde "Caa2.mx", debad@nuncio de Homex que no pagaria los interesesmdeemision de bonos
en ddlares con vencimiento en 2019.

El 2 de agosto de 2013, Moody's de México bajdaliicacion de emisor en escala nacional de Deladora Homex, S.A.B.a C
de Ca. La baja de calificacion se debié a un dé&pibrte de resultados del Segundo trimestre de.2013

El 19 de mayo de 2014 Moody's de México retir6dalificaciones de Homex ya que la compafia anugam el 30 de abril de
2014 se inici6 la solicitud de Concurso Mercanbh una propuesta de plan de reestructura previmdi@so Mercantil pre-
pactado). De acuerdo con la Ley de Concurso Meitcdat solicitud fue presentada con el acuerdo de &creedores que
representan la mayoria de los pasivos de Homex.

Para informacién adicional sobre nuestra deudardareda en pesos, ver “Liquidez y fuentes de finamégnto”.

TENDENCIAS

Después de dos afios econdmicamente complicadogeysad (2008 y 2009), a partir de 2010 fuimos gestide una recuperacion
econdmica global, y ello a pesar del lento creamuieen algunas economias desarrolladas y las clésideuda en determinados
paises europeos. En 2014, el PIB global creciéraxapadamente 3.3%, de acuerdo con el Fondo Moioelaternacional (FMI),
mientras que las economias avanzadas crecieronaataga de 1.8% y los mercados emergentes y endeadesarrollo,
encabezados por China e India, registraron unmiento de 4.4%.

Durante 2014 el indicador de la actividad econonmieaMéxico (IGAE) registré6 un incremento de 3.2%mparado con un
crecimiento de 1.8% durante 2013. La tasa de ddgenfpe de 4.25% durante 2013, mientras que en RD1dsa de desempleo
mejoro a 3.75%. La inflacion incrementé a 4.08%8kide diciembre de 2014 comparado con 3.97% dugdrita.

De acuerdo con las proyecciones del FMI, habraranimiento global durante 2015 de aproximadameri&3de acuerdo a sus
supuestos economicos la economia global se beafidie precios méas bajos del petréleo, reflejandwipalmente una mayor

oferta. Sin embargo este beneficio se verd opapaddactores negativos, tales como, una debilidatheersion derivado de una
expectativa crecimiento débil en muchas economiaazadas y emergentes. Los riesgos a la baja paracémiento del PIB de

acuerdo al FMI se relacionan con cambios en elirs@rito y volatilidad en los mercados financierdsbgles, especialmente en
economias emergentes, donde los precios mas baljgettéleo han causado ciertas vulnerabilidadel dralanza comercial de
los paises exportadores. La estagnacion e infldgiga siguen siendo preocupaciones en el areayeanoJapon. Derivado de un
crecimiento dispar entre las principales economésdélar estadounidense continua con una tendedeiapreciacion, en

contraste, el euro y el yen se han depreciado apealamente 2 y 9 por ciento, respectivamente, destidre de 2014, y muchas
monedas en mercados emergentes se han debilitadicuparmente en los paises exportadores. Las @santerés y diferenciales
de riesgo han aumentado en muchas economias ertesrgeatablemente en los exportadores de bienésobaasi como las tasas
para los bonos de alto rendimiento y otros produetquestos a los precios energéticos tambiénrsarhaliado. El rendimiento

de los bonos gubernamentales de largo plazo hadajan més en las economias avanzadas, reflejandddctos de migracién a
mercados mas seguros y menor actividad en otros.
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La caida en los precios de petr6leo y un ambierta@nico complicado han afectado las expectatieas fa economia de México
ya que el petréleo para la economia en el paiesepta aproximadamente un tercio del ingreso federpeso mexicano ha caido
aproximadamente 5.3% durante 2015, por lo tant@ckznomia se ha visto afectada por ambos, una racaéhil y precios de
petréleo histéricamente bajos. Las importacionas ®@s caras mientras que los ingresos por exportagstan cayendo. De
acuerdo a una encuesta realizada por Banxico,daostia mexicana crecera aproximadamente 3.3% eb. Zifh embargo el
Secretario de Hacienda, continua manteniendo sectxiiva de crecimiento para México entre 3.3%3¢@para 2015.

Durante el primer trimestre de 2015, las exporta&sono petroleras registraron un crecimiento d&grientras que las ventas de
auto servicio las cuales son un indicador de Idiaoma del consumidor en México, crecieron 5.7% &inbargo, la mineria la
cual es la plataforma de produccién de petréledlérico, decrecié en 4.8%. La mineria petrolera deicr en 6.3%. El empleo
durante el primer trimestre de 2015 fue positivb3A de marzo de 2015 el numero de afiliados al 8M& de 17.5 millones, un
crecimiento anual de 757 mil nuevos empleos. EIEGRAFebrero de 2015 crecidé en 2.3% mientras quasta de desempleo fue
4.3% comparado con 4.0% en diciembre de 2014. flacidn decreci6 a 3.14% al 31 de marzo de 2015pzwado con 4.08% al
31 de diciembre de 2014.

Con respecto al desempefio en la industria de \deielos desarrolladores de vivienda excepto porsGamo Ara, estan bajo un
proceso de Concurso mercantil por lo tanto conapenes limitadas. Al 31 de diciembre de 2014, itessituciones de vivienda
encargadas del otorgamiento de créditos no logramermetas de 2014 por 72 mil unidades, lo cuatanid necesidad de oferta de
vivienda de desarrolladores de vivienda cualificad® enero de 2015, las viviendas en construcceaalierdo al RUV eran 309
mil unidades lo cual compara con 258 mil unidadescenstruccion al 30 de noviembre de 2014. A ertwo2015, 64,700
hipotecas (incluyendo subsidios) han sido otorgddague ha significado una inversién de $17 millomés un crecimiento de
27.5% y 16.9% respectivamente al comparase commeleep014 y 2013. Respecto al financiamiento odogalos desarrolladores
de vivienda acumulado a diciembre de 2014, los amomerciales tienen un balance de créditos pubmnt®47.1 billones un
incremento de 2.9% al compararse con 2013 y SHia tem balance de $9.9 mil millones un increment@@8®% al compararse
con diciembre de 2013.

COMPROMISOS FUERA DE BALANCE
Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 no teniaooespromisos fuera de balance.
OBLIGACIONES CONTRACTUALES

La siguiente tabla resume el perfil de vencimien®$a Compafiia con respecto a sus pasivos fimrasdiasado en sus
obligaciones contractuales no descontadas:

Al 31 de diciembre de Menosdeun Dela3 Més de 5
2014 afio afios De 3 a5 afios afios Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $25,856,930 $ - $ - $ - $25,856,930
Arrendamientos

capitalizables 222,933 - - - 222,933
Cuentas por pagar 10,268,685 - - - 10,268,685
Acreedores por adquisicién

de terrenos 1,203,447 - - - 1,203,447

$37,551,995 $ - $ -$ - $37,551,995
Al 31 de diciembre de Menosdeun Dela3 Mas de 5
2013 afio afios De 3 a 5 afios afios Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $22,115,535 $ - $ - $ - $22,115,535
Arrendamientos

capitalizables 312,926 - - - 312,926
Cuentas por pagar 10,850,219 - - - 10,850,219
Acreedores por adquisicion

de terrenos 828,471 - - - 828,471

$34,107,151  $ - $ -$ - $34,107,151
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CONSEJEROSY DIRECTIVOS

Nuestro Consejo de Administracién, el cual fue noadb en la Asamblea General de Accionistas conafeleh 25 de Octubre de
2013, consta actualmente de cinco miembros, quigeesn la responsabilidad de administrar nueségonio. Cada consejero es
elegido por un plazo de un afio o hasta que un subaya sido designado. El Consejo de Administrasi®relne trimestralmente.
Conforme a la legislacién mexicana, por lo meno% 2t los miembros del Consejo de Administracionetieber consejeros
independientes, de acuerdo con la definicion dehit® independiente de la Ley del Mercado de Vaofeonforme a las normas
de la NYSE, la mayoria de los miembros de nuestnes€jo de Administracidn son independientes.

Gobierno Corporativo

Nuestras practicas de gobierno corporativo se rigen nuestros estatutos, la Ley de Merado de Vale®e México y las
disposiciones generales emitidas por la CNBV y ¢tdsB Mexicana de Valores. Asi mismo, nos apegarh@digo de Mejores
Practicas Corporativas. La estructura y responsaloiés de nuestro Consejo de Administracion, lddbacion de Etica y todas las
actividades de la empresa se rigen por las mejpéagticas de Gobierno Corporativo.

Durante el periodo de 2014 y 2013, nuestro CondejAdministracion se integrado por las siguienesgnas:

Nombre Fecha de Cargo
nacimiento
Eustaquiolromasde NicolasGutiérrez 1961 Presidendel Consejode Administracion
Gerardode NicolasGutiérrez 1968 Director General
Juan Ignacio Steta 1974 Consejero
Luis Armas Rousse 1948 Consejero
Jaime Cortés Rocha 1947 Consejero

Eustaquio Toméas de Nicolas Gutiérrez es el Presidentedel Consejode Administracion. Antes de la co-fundaciénde nuestra
Compafiaantecesor&n 1989, el sefiorde Nicolasfunddy administréDENIVE, empresdabricantede prendagle vestir. El sefiorde

Nicolasesmiembrodel consejodela BMV desde2005y hasido presidenteegionaly vicepresidenteegionalde la CamaraNacional
de la Industria de Desarrolloy Promociénde Vivienda (CANADEVI) y miembro de los consejosde asesoregegionalesde

institucionesfinancierastalescomoBBVA BancomerBanamexy HSBC (antesBital), asicomodel Instituto Panamericande Alta

Direccion de EmpresagIPADE).

Gerardo de Nicolas Gutiérrez esel Director Generalde la CompafiiaDe octubrede 2006 a junio de 2007, el sefiorde Nicolasse
desempefiGcomo Presidentedel Comité Ejecutivo y Director de PlaneacionEstratégica.También fue Director Generalde la
Compafiadesde1997 hastaseptiembrede 2006. Antes de asumir la Direccién Generalpor primera vez, fungié como gerente
regional,gerentede sistemasy supervisorde gerentesde obra. El sefiorde Nicolas estudidingenieriaindustrial en la Universidad
Panamericanale la Ciudad de México y obtuvo una maestriaen el campusGuadalajaradel Instituto Tecnoldgicoy de Estudios
Superioregsle Monterrey(ITESM).

Juan Ignacio Stetaes Director General de Corporacion Autrey, S.A.Gd¥. desde Octubre de 2004. Corporacion Autreyres
grupo dedicado a la distribucién de medicamentesaollo inmobiliario, incluyendo desarrollo devienda y centros comerciales,
entre otros. De Julio de 2006 a Mayo de 2012, eSgrta fue Presidente del Consejo de RegionalcCdaddings, S.A. de C.V.,
compafia dedicada la prestacion del servicio pdbho regular de transporte aéreo de carga en pébliea Mexicana.
Anteriormente, el Sr. Steta fue Director Generaimiembro del Consejo de Administracion de AEROMARA.Sde C.V.
Actualmente, el Sr. Steta también es miembro dels€o de Administracion de AGROS, S.A de C.V., yn€xero, Consejero-
Tesorero y actual Presidente del Consejo Direal®foinstituto de Capacitacion en Procuracion dedéery Desarrollo Institucional
A.C. (PROCURA).. El Sr. Steta es Ingeniero Indastpor la Universidad Anahuac y tiene un grado deedfria en Ingenieria
Industrial y Administracién de la Produccion deb@lield Institute of Technolotgy, en Bedford, Inglaa.

Luis Armas Roussefue Socio Encargado de Galaz, Yamazaki, Rugulza, S.C., Deloitte Touche Tohmatsu de 1983 & 211
cluster Sinaloa. También fue Socio Director Redialeh Noroeste de Deloitte / Galaz, Yamazaki, Ruiguiza, S.C. de 1999 a 2010
y miembro del Consejo de Administracion de Deldit@alaz de 1999 a 2010. EIl Sr. Armas ha actuadwmocConsejero en diversas
empresas y corporativos como Grupo Alerta, IndastiMarino, Grupe, Hoteles Pueblo Bonito, Villa @yp Paradise Villages,
Zucarmex y Gobierno del Estado de Sinaloa. El 8mas es Contador Publico egresado de la UniveatdidaSalle en México, D.F.,
y tiene Maestria en Administracion por el Institdiecnolégico de Estudios Superiores de Monterregtydios de Alta Direccién en
el Instituto Panamericano de Alta Direccion de Eesps (IPADE).
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Jaime Cortés Rochatiene experiencia profesional de 45 afios en lstintis areas de derecho mercantil, corporativantiiero y
bursatil, y es socio y consejero en Mijares, Anigpi€ortés y Fuentes, S.C., prestigioso despad lecalizado en la ciudad de
México, Distrito Federal. Adicionalmente , el Sor€&s también ha sido Socio en Santamarina y §t8%b5-1985); Mijares, Angoitia,
Cortés y Fuentes (1995-2007); Cortés y Nufiez Zur{@p07-2011); Gonzalez Calvillo (2011-2013). Taémbiha sido Director
General Adjunto Juridico de Grupo Financiero GBNRAtico (1992-1995), Miembro del Consejo de Adntigision de El Palacio de
Hierro, S.A.B. de C.V., Grupo lusacell, S.A. de C.@rupo Aeroportuario del Pacifico, S.A.B. de C.Secretario del Consejo de
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V., Crédito R&lA.B. de C.V. y diversas empresas publicas yapids. EI Sr. Cortés es
Licenciado en Derecho, (Universidad Nacional Autdaade México 1969), y tiene un Posgrado en Der&udroparado, (University
of Mississippi 1970), asi como un MBA (ITESM 1982).

Comité de Auditoria

Nuestro Comité de Auditoria esta formado por LuisnAs Rousse (Presidente), Jaime Cortés Rocha an lgmacio Steta
Gandara. Nuestro Consejo de Administracion ha démerdo que el sefior Armas cuenta con los atribdéosn “experto financiero
del Comité de Auditoria”, tal como lo define la SBCque cada miembro del Comité de Auditoria cungae los requisitos de
conocimiento financiero exigidos por la NYSE. Nuwesauditor externo puede asistir a las reuniondsCaenité de Auditoria,
aunque no tiene derecho de voto. Algunas de lagasbnes y responsabilidades del comité son sesites: emitir opiniones al
Consejo de Administracion relativas a operacior#wres partes relacionadas; recomendar, cuando |sidene apropiado, que
expertos independientes presenten su opinion suiEeaciones de partes relacionadas y ofertas @shlievisar las politicas de
contabilidad criticas adoptadas por nosotros yaraesl Consejo de Administracion sobre cambioschas politicas; apoyar al
Consejo de Administracion en la planeacion y ladumeién de auditorias internas, y preparar un méoanual de actividades para
el Consejo de Administracién. El comité tambiénresponsable de designar, mantener y supervisaesgagho de auditores
externos nombrado con la finalidad de preparar itiesl reporte de auditoria, asi como desempefimsaservicios, tales como
revisién y verificacion, y del establecimiento deogedimientos para la recepcion, retencion y trigato de denuncias
relacionadas con la contabilidad, los controleerimis o los asuntos de auditoria, asi como devida@on confidencial y anénima
con respecto a los mismos temas por parte de lpteaaos.

Comité Ejecutivo

Nuestro Comité Ejecutivo estd formado por Eustadummas de Nicolds Gutiérrez, Gerardo de Nicol4siéz. Entre sus
obligaciones y responsabilidades, el comité detervenir en asuntos financieros y de planeaciéreiggrque no estén reservados
exclusivamente para el Consejo de Administracion.

Comité de Préacticas Societariasy Compensaciones

Nuestro Comité de Practicas Societarias y Compémsax esta formado por Luis Armas Rousse (Presiledd@ime Cortés Rocha

y Juan Ignacio Steta Gandara. Entre sus obligasignesponsabilidades estan: identificar a lasquers aptas para ser miembros
del Consejo de Administracion y hacer recomendasadanto a éste como a los accionistas en relagnria compensacion de

consejeros; emitir opiniones al Consejo de Admiaistn sobre operaciones con terceros relacionatssirrollar y recomendar al

Consejo de Administracién un conjunto de principilesgobierno corporativo aplicables a la Compasiiigervisar la evaluacion

del Consejo de Administracion y la direccién, y éracecomendaciones con respecto a las politicaDgpensacion aplicables a
nuestros ejecutivos y directores. Asimismo, el d¢émievisa y aprueba los objetivos y metas corpaaatirelevantes para la

compensacion del Director General; evalUa el deséimple éste en relacion con dichos objetivos y sneletermina y aprueba su

nivel de compensacion con base en esta evaluacitace recomendaciones al Consejo de Administramdrrespecto a planes de
compensacion e incentivos, asi como a planes dergx sobre acciones para ejecutivos.

Comité de Riesgos

Nuestro Comité de Riesgos esté integrado por Eustatpmas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de Nic@asérrez, Jaime Cortes
Rocha y Luis Armas Rousse. Este comité revisa yedm las actividades relacionadas con la contdaiade instrumentos de
cobertura de la Compafiia, ademas de identificaluav y limitar otros riesgos de negocio asociaaltss actividades normales de
la Compaiiia.

Comité de Revelaciones

De acuerdo con lo aprobado por el Consejo de Adimation, nuestro Comité de Revelaciones esta cowfdo por ejecutivos
clave. Este comité es presidido por la Director&étacion con Inversionistas y esté integrado témlpior el Director General, el
Director Corporativo de Finanzas y Desarrollo Bsaco, el Gerente de Reportes Financieros, el cBireCorporativo de
Contraloria y Administracién y el Director Jurididéntre otras obligaciones y responsabilidades, @stité establece los criterios
para identificar informacion relevante y revisatemnde su publicacion, todos los documentos diogid los inversionistas,
analistas y publico en general, asi como a losisinal del mercado. Al hacer esto, el comité asequeala informacion sobre
eventos relevantes emitida por la Compafiia esgaeni todos los aspectos financieros, econémiopesativos.
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Comité de Etica

De acuerdo con lo aprobado por el Consejo de Adsnation, nuestro Comité de Etica esta conformamaejecutivos clave. Este
comité esta integrado por el Director General, ille@or Corporativo de Desarrollo Humano y Respbiigad Social, el Director
Juridico, el Director de Capacitacion, el Directler Soporte Administrativo y un asesor legal exteffwatre otras funciones, el
comité se encarga de garantizar que la Compafiipleuoon su coédigo de ética y establece las sansipoe determinadas
acciones que se consideran contrarias al mismaniésio, el comité recibe y procesa las quejas foaamd por el personal de la
Compaiiia.

Control Interno

Ademés de los comités antes descritos y el cortsepdministracion los cuales supervisan y asegelranmplimiento de los mas
altos estandares en regulacion y gobierno corparatenemos un departamento de Control Interncuel esta orientado a dar
cumplimiento con las politicas establecidas, elisteg adecuado de las operaciones, la obtenciéinfdemacion financiera
confiable y oportuna asi como prevenir, identifigatetectar fraudes.

A la fecha de este reporte anual, nuestros ejexsigen los siguientes:

Fecha de
Nombre nacimiento Cargo
Eustaquio Tomés de Nicolas Gutiérrez 1961 Presidente del Consejo de Administracion
Gerardo de Nicolas Gutiérrez 1968 Director General
Carlos Moctezuma Velasco 1971 Director General Adjunto de Finanzas
Roberto Vez Carmona 1960 Director Juridico
Alejandro Alvarado Aguilar 1969 Vicepresidente de Recursos Humanos y Responsabideial
Rubén Izabal Gonzalez Jorge 1968 Co-Vicepresidente de Construccién
Miguel Hach Delgado 1950 Co-Vicepresidente de Construccion
Alberto Menchaca Valenzuela 1969 Director de Operaciones
Julian de Nicolas Gutierrez 1968 Vicepresidente de la Division Gobierno
Victor Ranfield Lopez Sepulveda 1969 Vicepresidente de Sistemas e Innovacién
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Eustaquio Tomés de Nicolads Gutiérrezs el Presidente del Consejo de Administracionied\de la fundacion de nuestra Compafia
antecesora en 1989, el sefior de Nicolas fund6 ynigind DENIVE, empresa fabricante de prendas diiveEl sefior de Nicolas fue
miembro del consejo de la BMV desde 2005 y ha sidgsidente regional y vicepresidente regional d€dmara Nacional de la
Industria de Desarrollo y Promociéon de Vivienda ({G¥DEVI) y miembro de los consejos de asesores reggs de instituciones
financieras, tales como BBVA Bancomer, Banamex BBSantes Bital), asi como del Instituto Panameiicde Alta Direccion de
Empresas (IPADE).

Gerardo de Nicolas Gutiérrezes el Director General de la Compafiia. De octdler006 a junio de 2007, el sefior de Nicolas se
desempefié como Presidente del Comité EjecutivorgcRir de Planeacién Estratégica. También fue RiregBeneral de la Compaiia
desde 1997 hasta septiembre de 2006. Antes derasuBireccion General por primera vez, fungié cogavente regional, gerente de
sistemas y supervisor de gerentes de obra. El slefidicolas estudio ingenieria industrial en lavdrsidad Panamericana de la Ciudad
de México y obtuvo una maestria en el campus Gagdaldel Instituto Tecnoldgico y de Estudios Sigues de Monterrey (ITESM).

Carlos MoctezumaVelascoes el Director General Adjunto de Finanzas de Hodwsde diciembre de 2009. Previamente, el sefior
Moctezuma se desempefid como Director de Relaciénlroeersionistas desde diciembre de 2007 hasta $008mo Director de
Planeacién Estratégica de la Compafiia desde abr20®4 hasta diciembre de 2009. Antes de incorperar Homex, el sefior
Moctezuma fue Director de Finanzas y Relacioneslowersionistas en Grupo lusacell, S.A. de C.Va uompafiia publica mexicana
especializada en telecomunicaciones inaldmbricasameriormente fue subsidiaria de Verizon Comnatitins. Desde 1993 hasta
1999, el sefior Moctezuma ocupd varios cargos madios con finanzas en Tubos de Acero de Mexi#o, &ntre los cuales destaca el
de Gerente de Relaciones con Inversionistas. Eirdddctezuma fue Presidente y cofundador de la ias@n Mexicana de Relacion
con Inversionistas (AMERI), en donde ocup6 dissmtargos de 2002 a 2008.

Roberto Vez Carmona es el Director juridico de Homex. El sefior Vea dtupado este cargo desde Enero 2014. Antes ele est
nombramiento se desempefiaba como Director Jurdéi¢a division Internacional de Homex en el peri@@67 a 2013. Antes de unirse

a Homeyx, el sefior Vez fue socio en Vez, Rosendgairgjo & Sanchez, S.C. y Consulbaja, S.C. una fjumédica en México y en Los
Cabos respectivamente. Durante su carrera ha defiadp varios cargos en el area juridica en compaicionales e internacionales,
con énfasis en el area de bhienes y raices y ascotpsrativos. El sefior Vez inicio su practica lefgsde 1982 como asociado en la
firma legal Sanchez Mejorada y Velasco, S.C.

Alejandro Alvarado Aguilar es el Vicepresidente de Recursos Humanos y Reapitidad Social Corporativa desde Junio de 2014. E
Sefior Alvarado se unié a Homex en 2003, antesrdeosebrado como Director de Recursos Humanos yddsspilidad Social ocupo
varias posiciones dentro del departamento de Red¢tmmanos en Homex. Antes de incorporarse a Hoeheefior Alvarado trabajo en
el 4rea de de Recursos Humanos desde 1989 en ecarigmfias tales como: Uni6n de Crédito del ValeMExico s.a. de c.v,
Financiera Independencia s.a. de c.v. ,Nextel deidd¢s.a. de c.v., Benedetti's s.a. de c.v. HStladcarrera de Administracion de
Empresas en la UNAM Campus Ciudad de México, yetiem posgrado en Desarrollo Organizacional y umedialidad en impuestos
(UNAM).

Rubén Izabal Gonzéalezes Vicepresidente de Construccion desde 1996.sAseeincorporarse a Homex, el sefior Izabal trabajo

varias empresas constructoras, tales como Gémepng&Rz Constructores, Provisur, S.A. de C.V., Ptonfia de Vivienda del

Pacifico, S.A. de C.V. y Constructor Giza, S.A. @¢&/. Actualmente, supervisa las operaciones deta@mwén de la Compaiiia,

concentrandose en el proceso de construccion deviendas. El sefior I1zabal estudio arquitecturaekinstituto Tecnol6gico y de

Estudios Superiores de Occidente (ITESO), de Gagal Jalisco, y cursé el posgrado en adminiginade empresas en el Instituto
Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterf&g$M). Ademas, el sefior 1zabal participé en unisano con Eliyahu Goldrat

sobre la teoria de las restricciones, asi com@&mmirgrio sobre negociaciones efectivas con Chestéarras.

Jorge Miguel Hach Delgado es el Co- Vicepresidente de Construccion 20teé\de este nombramiento el sefior Hach se desempen
como el Director de Reservas Territoriales de 2802012 y de 2000 a 2004 como Director de Proye&ntes de colaborar con
Homex, de 1987 al afio 2000 labor6 en el sectotagdvwcomo director general de las empresas: Promm@olinas de San Miguel,
Fraccionadora del Pacifico y Constructora Loma€dkéacan. De enero 1984 a diciembre 1986, se des@ongn el sector publico como
Director de Obras y Servicios Publicos del Munigigle Culiacan. Anteriormente ocupo otras posicioretacionadas al sector
constructivo a nivel privado y publico. El SefiordHaestudio Ingenieria Civil, en la Universidad dadma de Sinaloa, asi mismo tiene
estudios de Postgrado en la Universidad Técnid@raenschweig, en Alemania

Alberto Menchaca Valenzuela fue nombrado como Director de Operaciones etie3abre de 2013. Antes de este nombramiento el
sefior Menchaca se desempefio como VicepresideteRigision México desde enero de 2010. Antes dgpac este cargo, el sefior
Menchaca fue Director Corporativo de la Division diwvienda de Interés Social y Director General dpefaciones, de 2007 a
2009;Vicepresidente de Operaciones, de 2000 a 30@&rente de Finanzas, de 1996 a 2000. Su expkrida trabajo previa incluye
diversos cargos en Banco Mexicano, InverMéxico nwd@aConfia. El sefior Menchaca es ingeniero agréonponda Universidad
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Autonoma Agraria Antonio Narro, de Saltillo, CodhauiDurante el periodo 2010-2011, el sefior Menchacad el programa de
Educacion Ejecutiva (AD-2) del Instituto Panamenizae Alta Direccién de Empresas (IPADE).

Julian de Nicolas Gutierrez es el Vicepresidente de la division Gobierno deBdero de 2014. Antes de este nombramiento se
desempefio dentro de Homex como director region&sleperaciones de la compafiia en el Estado decMdesde 2010 hasta 2014.
Anteriormente, fungié como Vicepresidente de lagidn de Vivienda Media en el periodo 2007-2010,msmo ocupo el cargo de
Director Regional de la zona Occidente de 2005 @720 fue el encargado de iniciar las operacionesdmex en la ciudad de
Guadalajara en el afio 2002. El sefior de NicolasdiestMercadotecnia en el Instituto Tecnoldgico y Efgtudios Superiores de
Monterrey en Monterrey, y obtuvo un grado asociaaloel Instituto Panamericano de Alta DirecciorEtepresas (IPADE).

Victor Ranfied Lopez Sepulvedaes el Vicepresidente de Sistemas e Innovacida.in®rporé a Homex en 1994, antes de laborar en
Homex trabajé en Computec como director del areaamrte técnico, y también laboré en PrintaformMixico. El sefior Lopez
estudio Ingenieria en Electronica con especialefadelecomunicaciones en el Instituto TecnolégiedSdnora unidad Nainari en Cd.
Obregén Sonora. El sefior Lopez tomo el seminaridlel@ia de restricciones con Eliyahu Goldrat, ademé@ un seminario de
Negociacién Efectiva con Chester L. Karras. Asimus el Sr Lopez es Sponsorship de la acreditacittMi3 avalado por la
universidad Carnegie Mellon. En 2008, fue incluaola lista de los mejores 100 lideres en Tl dewnfld. Bajo la direccion del Sr.
Lépez, Homex fue reconocida como una de las 50 e&sapr mas Innovadoras de México reconocimiento adiorgor la revista
informationWeek.

Compensacionde consejerosy directivos

De acuerdo a las resoluciones aprobadas en la jientansejo el 30 de abril de 2014 en su Asambkszefal de Accionistas, los
miembros del consejo deberén recibir en una basala mas de $3,500,000 dodlares estadounidersegubles deberan ser
distribuidos en la forma y términos que el comig @bmpensaciones determine. Esta compensaciényit¢iucompensacion
variable ligada al desempefio de la accion de lap2difia.

Durante 2014 y 2013 los miembros del consejo nibie®n una compensacion derivado de la falta gigidiez de la Compafiia. El
saldo de la compensacion que se debe a los mierdbtansejo esta incluido en el convenio conculsaHomex y sera pagado
conforme se ejecute el mismo.

Plan de opciones sobre acciones 2009 y 2007

Durante el 2013 la Compaiiia vendio las accionestepi@ en tesoreria las cuales estaban asignagdanatle opciones toda vez
que los plazos de dicho plan prescribieron paraepgecidas. Durante 2012 la Compafiia no incremamguna de las acciones
relativas al plan de opciones sobre acciones; sibaego, un total de 47,873 opciones del plan déoops sobre acciones 2009
fueron ejercidas. Adicionalmente durante 2013, 888,de las opciones del plan de opciones sobreormesi 2009 fueron
canceladas ya que el derecho a ejercer las misomasuyo.

EMPLEADOS
Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia tenia apradamente 769 empleados, todos contratados encdéxi 31 de diciembre

de 2013 habia un total de 1,692 empleados. Al 3didembre de 2014 y 2013 76.4% y 76.2% eran c@naitbs como empleados
de confianza.

Participacion accionaria

La tablasiguienteindica la participacidnaccionariade nuestrosconsejeros/ ejecutivosa la fechade esteinforme anual.La tabla
incluyesodloaquellagpersonagjuedetentarmésde 1% de nuestrocapitalsocial:

Porcentaje
Numero de del capital
Nombre acciones social

EustaquioToméasde Nicolas Gutiérrez® 14,339,902 25.09%
Gerardode Nicolas Gutiérrez® ..................... 13,682,489 23.84%
Josélgnacio de NIiCOIAS GUHEIEZ™............oooeieeeeeeee e, 14,187,548 24.72%
JUANAENICOIASGUEEITEZ™. .......oooeeeeceeee e 10,801,361 18.82%

@ parainformaciénadicionalrelacionadaonla participaciénaccionariadela
familia de Nicolas,ver “Accionistasmayoritarios”.
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ACCIONISTAS MAYORITARIOS

Al 31 de diciembre de 2014 habia 335,869,550 aesia@n circulaciéon, de las cuales 102,988,008 establcadas en Estados
Unidos, en forma de ADS, en poder de 27 titulamgistrados. Las acciones restantes eran detensadi@sés de custodios
mexicanos. Al 31 de diciembre de 2013 habia 3353 Pacciones en circulacion, de las cuales 934@886estaban colocadas en
Estados Unidos, en forma de ADS, en poder de Glatés registrados.

Debido a que algunas acciones son nominativas,osiblp que el nimero de accionistas registradoseaaorepresentativo del
nimero de accionistas titulares.

La Familia de Nicolas detenta actualmente 17.1%dpital de Homex. Al 19 de abril de 2013, la famde Nicolas detentaba el
27.5% del capital de Homex. A la fecha de estentepla distribucién publica permanece por delg@3%.

La tabla siguiente indica el porcentaje de accigmepiedad de las personas que son titulares de &8s de cualquier clase de
nuestras acciones con derecho a voto, de los @psgj directivos como grupo y del resto de nussaiczionistas al 17 de julio de
2015. Los accionistas mayoritarios de la Compafiigienen derecho a voto diferente o preferente respecto al nimero de
acciones que poseen.

Identidad delos accionistas Numero de Acciones % de Capit8bcial

B W 57,392,992 17.1%
FamiliadeNicolas 335,869,550 100.0%
Total ®

(1) Enpoderde Ixe Banco,S.A. comofiduciario del FideicomisoNo. F/466,cuyosfideicomisariossonmiembrosde la familia de
Nicolas,incluyendoa EustaquioTomasde Nicolas Gutiérrez,Josélgnaciode Nicolas Gutiérrez,Gerardode Nicolas Gutiérrez,
Juliande NicolasGutiérrezy Ana Luz de NicolasGutiérrez.Las decisionesie votoy disposicionde estasaccionesestana cargo
deun comitétécnicoformadopor EustaquioT oméasde NicolasGutiérrez, Josélgnaciode Nicolas Gutiérrez,Gerardode Nicolas
Gutiérrez Juliande NicolasGutiérrezy JuanCarlosTorresCisneros.

(2) Incluyeaccionistapublicosqueentotal sontitularesde 83.0%de nuestrocapitalsocial.
Acciones representativas del capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2014, 29?812 se integra como sigue:

NuUmero de acciones Importe
Al 31 de diciembre de 2014 335,869,550 $ 425,444
Al 31 de diciembre de 2013 335,869,550 $ 425,444
Al 31 de diciembre de 2012 335,869,550 % 425,444
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OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS Y CONFLICTOS DE INTERES

En el pasado hemos celebrado, y podriamos hacerlel duturo, operaciones con nuestros accionistampresas afiliadas
propiedad de nuestros accionistas. Consideramo®sfas operaciones se han celebrado en término®nos favorables para la
Compaifiia que aquellos que pudieran haberse obteeiderceros no relacionados. Actualmente, se eegujue las operaciones
entre nuestros accionistas y empresas afiliadgsigmad de los mismos sean aprobadas por el Codsefaministracion después
de considerar la recomendacion de nuestro Comitudéoria y/o de nuestro Comité de Practicas Sadi@s y Compensaciones
y, en algunos casos, la opinion imparcial de ureexpindependiente, segln lo exige la Ley del Mdocde Valores y otras leyes
aplicables.

Financiamiento a partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2013, teniamos el 24% deltahpocial en Makobil, una empresa mexicana. E accionista de Makobil
es Grupo Arendal, una compafiia mexicana recongcitkdicada a la construccién. Durante el procescodstruccion el ingreso
relacionado a los servicios de construccion semecio utilizando el método de porcentaje de avaleebra por Makobil en sus
estados financieros separados.

En abril de 2013, Homex y sus subsidiarias Homdsa&structura, S.A. de C.V. y Proyectos Inmobibarde Culiacan, S.A. de
C.V. (“"Homex") acordaron con Grupo Financiero InbayrS.A.B. de C.V. (“Inbursa”) e Impulsora del Desto y el Empleo en
América Latina, S.A.B. de C.V. (“Ideal”) la adquign de la totalidad el interés de Homex en lasieslamles de propésito
especifico CRS Morelos, S.A. de C.V. y Makobil,d&. R.L. de C.V. las cuales tenian celebrados cddrgano Administrativo
Desconcentrado Prevencion y Readaptacion Socikl 8ecretaria de Gobernacién (“PyRS”) Contrato®dstacion de Servicios
de Largo Plazo de Capacidad Penitenciaria pararataccion y operacién de centros penitenciariofos Estados de Morelos y
Chiapas, México. El monto de la operacién acordadodee a $4,500 millones de pesos, dichos recdivssen empleados para
liquidar pasivos bancarios con dicha institucidraficiera.

Operaciones de conflicto de interés

Durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieenbe 2014 y 2013 no existieron operaciones queeseptaran un conflicto de
interés para la Compaifiia.

Adquisicion deterrenos de partes relacionadas

En 2014 y 2013, no se reportaron operaciones deisidipn de terrenos con partes relacionadas.
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LITIGIOS
Apelaciones en contra de la sentencia de reconentmi graduacion y prelacion del Concurso MercalgiGrupo Homex.

1.- EI 20 de febrero de 2015, la Secretaria ddéthaa y Crédito Publico, realiz6 una apelacién ailécitar el reconocimiento de
un monto de $4,153 millones de pesos adicionalesya reconocido en la sentencia del Concurso Meilcante el Juez Primero
de Distrito, en Culiacan, Sinaloa, México. La Coifiparealizé todas las defensas disponibles artribaehal y estamos en espera
de la resolucion de la apelacion. La Compaiiia ydbegados estiman tener una resolucion favorableuea tenemos el
antecedente de haber ganado un juicio de las misamasteristicas.

2.- El 13 de marzo de 2015, GE Capital, CEF MéxiBode R.L. de C.V., presenté una apelacion paeasgule reconozca un
monto de $49 millones de pesos adicionales a loceganocido en la sentencia de Concurso Mercantd ahJuez Primero de
Distrito, en Culiacan, Sinaloa, México. La Comparéaliz6 todas las defensas disponibles antelsinel y estamos en espera de
la resolucion de la apelacién. La Compafiia y lasyados estiman tener una resolucién favorable.

3.- El 27 de marzo de 2015, Grupo Financiero Banert su caracter de fiduciario del Fideicomiso F&&iliz6 una apelacién para
que sea reconocido un crédito a favor de éste pomanto de $632 millones de pesos ante el JuezeRside Distrito, en
Culiacan, Sinaloa, México. La Compafiia realizd sodlas defensas disponibles ante el tribunal y estaen espera de la
resolucidn de la apelacion. La Compafiia y sus abmgyastiman tener una resolucién favorable.
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MERCADO DE LAS ACCIONES

Nuestras acciones han cotizado en la Bolsa Mexidansalores, S.A.B. de C.V. desde el 29 de juni®de4. Los ADRs, cada
uno representativa de seis acciones, han cotizada Bolsa de Valores de Nueva York desde esa feshal de diciembre de
2014 habia 335,869,550 acciones en circulaciémsiedales 102,988,008 estaban representadas i641668 ADRs en poder de
27 titulares registrados en Estados Unidos. Al 8l ditiembre de 2013 habia 335,869,550 accionesrenlacion, de las cuales
93,696,438 estaban colocadas en Estados Uniddsrraa de ADRs, en poder de 30 titulares registrados

La tabla siguiente presenta, para los periodoscattis, los precios trimestrales y mensuales, méxiynminimos al cierre, de
nuestras acciones y ADRs, tal como lo reportanN®/B/ la NYSE, respectivamente.

BMV NYSE
Alto Bajo Alto Bajo
(Ps. por accién) (US por ADRs)

(1 ADR = seis acciones comunes)
200¢ 120.1( 27.1% 69.8¢ 12.0¢
2009 95.59 33.58 43.81 10.05
2010 77.51 52.23 36.63 24.05
2011 69.62 26.33 34.01 11.40
2012 47.34 24.69 22.31 11.22
1% Trimestre 47 .3¢ 37.7¢ 22.31 16.87
2% Trimestre 39.89 28.36 18.76 12.15
3% Trimestre 35.62 24.69 15.86 11.22
4° Trimestre 31.24 25.38 14.64 11.56
2013 30.95 2.25 14.69 1.08
1° Trimestre 30.95 18.67 14.69 8.94
2% Trimestre 18.71 6.63 9.19 2.95
3% Trimestre 8.15 2.85 3.71 1.34
4° Trimestre 4.50 2.25 2.06 1.08
Noviembre NA NA 1.82 1.08
Diciembre NA NA 1.27 1.0¢
2014 NA NA 2.29 0.97
1* Trimestre NA NA 2.29 1.10
2% Trimestre (a Mayo, 2014) NA NA 1.66 0.97

El 25 de octubre de 2013, la Bolsa Mexicana de Malinform6 a la Compafiia que la cotizacién deasusones fue suspendida
basado en el articulo 45 en relacidn con las Dispmes Generales aplicables a los emisores enddextinitido por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores y por la disposicikih012.00 y 10.015.01 del reglamento interno d8désa Mexicana de
Valores.

El 2 de mayo de 2014 la Bolsa de Valores de Nuewik Y*“NYSE”) anunci6 que el equipo de NYSE Reguati Inc. (“NYSE
Regulation”) determind comenzar el procedimientod@sliste de los ADRs (cada uno representandoaseisnes comunes) de
Desarolladora Homex, S.A. de C.V.— simbolo de emiian HXM — de la NYSE. Las acciones de la Comaafiieron
suspendidas de manera inmediata.
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COTIZACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) tiene su sedéae@iudad de México y es la Unica bolsa de valdedgpais. La BMV es una
sociedad anénima bursétil de capital variable, peracion continua desde 1907. El horario de cathirade los valores inscritos
en la BMV es de las 8:30 a las 15:00 horas, horda @@udad de México, en dias habiles.

A partir de enero de 1999, todas las cotizaciomegadores en la BMV se llevan a cabo a través stersias electrénicos. La BMV
puede adoptar diversas medidas para procurar umeaédon de precios transparente y ordenada, innbiyel uso de un sistema
automatico de suspension de la cotizacion de aesiole una emisora cuando el precio de dichas axi@basa los limites de
fluctuacién maxima permitidos. La BMV también puesispender la cotizacion de las acciones de unsoemdeterminada con
motivo de:

« lafaltadedivulgacionde eventogelevantesp

« cambiosen la oferta, la demandagl volumen negociadoo el precio de las accionesque no seancongruentescon el
comportamientchistéricode las mismasy dichoscambiosno puedanexplicarsea travésde informaciénpublica
disponible.

La BMV puede levantar la suspension de la cotizacié dichas acciones cuando estime que los aconigdbs relevantes han

sido debidamente divulgados al publico inversianistcuando considere que la emisora ha explicadouadlamente los motivos

de los cambios en la oferta y la demanda, el volumeggociado o el precio de las acciones. De conftzehcon el reglamento

vigente, cuando las acciones de una emisora cosiganltaneamente en mercados del extranjero, la BM¥de considerar las

medidas adoptadas por dichos mercados para, eassy @ecretar o levantar la suspension de la cidizale las acciones de esa
emisora cuando los valores relevantes se cotiranlgineamente en una bolsa fuera de México.

Las operaciones realizadas en la BMV deben ligsilatentro de los dos dias habiles siguientes aosoettacion. No estd
permitido diferir la liquidacién de las operacionasn con el mutuo consentimiento de las partase sie cuenta con autorizacién
de la CNBV. La mayoria de los valores cotizadodaeBMV estan depositados en S.D. Indeval, Instéingbara el Depdsito de
Valores, S.A. de C.V. (Indeval), entidad privad@akstaria de valores que hace las veces de ingftitliqquidadora, depositaria y
de custodia, asi como de agente de pago, transfargmegistro para las operaciones celebradaavédrde la BMV, eliminando la
necesidad de la transferencia fisica de los valores

Si bien la Ley del Mercado de Valores prevé la texisia de un mercado extrabursétil, en México ndaelesarrollado un
mercado de este tipo.

Regulaciondel mercadoy requisitosdeinscripcion

La Comision Nacional Bancaria se cre6 en 1925 pagalar la actividad bancaria, mientras que la Gaini Nacional de Valores
se cre6 en 1946 con objeto de regular la activeta@l mercado de valores. En 1995, estas dos de8dse fusionaron para crear
la CNBV. La Ley del Mercado de Valores, promulgaal975, introdujo importantes cambios estructgralesistema financiero
mexicano, incluyendo la organizacion de agentegafieres como sociedades anonimas. La Ley del Merdadvalores establece
los requisitos necesarios para que una sociedadregtituya y opere como casa de bolsa, y la aatcidn correspondiente es
otorgada discrecionalmente por la CNBV por resdlocile su junta de gobierno. Ademés de estableserelguisitos para la
constitucién y operacion de las casas de boldagyadel Mercado de Valores confiere a la CNBV faadés para regular la oferta
publica y la cotizacién de valores, e imponer sames por el uso ilegal de informacién privilegigdatras violaciones a dicha ley.
La CNBYV regula el mercado de valores, la BMV ydasas de bolsa a través de una junta de gobietegrada por 13 miembros.

A partir del 28 de junio de 2006, la Ley del Meroatke Valores exige que las emisoras proporcionemayor nivel de proteccién
a sus accionistas minoritarios y establezcan mastile gobierno corporativo que se ajusten a lemaminternacionales. Dicha
proteccion y dichas practicas de gobierno corpeoatian sido incorporadas a nuestros estatutos.

Para ofrecer valores al publico en México, una emiglebe cumplir con ciertos requisitos cuantitatiy cualitativos. Ademas,
Unicamente pueden inscribirse en la BMV aquellderes que se hayan inscrito en el RNV con baseaeautorizacion de la
CNBYV. Dicha autorizacion no implica certificaciom aingun tipo o la garantia sobre la bondad debrvalla solvencia de la
emisora, ni sobre la exactitud de la informaciéespntada a la CNBV.
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En marzo de 2003, la CNBV emitié las disposiciodescaracter general aplicables a las emisoras kgegay a otros
participantes en el mercado de valores. Dichasodispnes, que abrogaron varias circulares previdenexpedidas por la
CNBYV, proporcionan ahora un solo conjunto de reglas rigen a las emisoras y la actividad de lasnass entre otras cosas.
Las disposiciones de caracter general de la CNB¥oiu reformadas para conformar, por resolucioradeNBYV, la Ley del
Mercado de Valores, publicada el 6 de septiembr20fe y el 22 de septiembre de 2006, y actualizata® de septiembre
de 2008; el 27 de enero, el 22 de julio y el 2% ideembre de 2009; el 10 de diciembre y el 20 agedibre de 2010, y el 16
de marzo, el 27 de julio, el 31 de agosto y el @&lidiembre de 2011.

De conformidad con las disposiciones de caricteerge, la BMV debe adoptar los requisitos minimasapel listado de las
acciones de emisoras en México. Dichos requisieosefieren a cuestiones tales como el historiaratp®, la estructura
financiera y del capital social de la emisora,casno la distribucion accionaria.

Las disposiciones de caracter general también les&b que la BMV debe implementar los requisitogimés para que las
acciones de las emisoras puedan seguir cotizandlbégito. Estos requisitos se refieren a cuestidales como la situacion
financiera, los volimenes minimos de cotizaciémayestructura del capital social de las emisoraggeeotros. La BMV
revisara el cumplimiento de estos y otros requsséo forma anual, semestral y trimestral. La BMYedanformar a la CNBV
acerca de los resultados de su revision y, a sudielza informacion debe divulgarse a los inversit@as. En el supuesto de
qgue una emisora incumpla con alguno de dichos séqsj la BMV solicitara a dicha emisora que pragomun plan para
subsanar la violacién. En caso de que la emisonarésente el plan, de que éste no resulte satisfac juicio de la BMV o
de que no se presente un grado significativo den@vacon respecto a las medidas correctivas, la Bd¥pendera
temporalmente la cotizaciéon de la serie de accialeegue se trate. Ademas, en el supuesto de gemikora no presente
dicho plan o deje de seguir el plan propuesto,N8\Z podra suspender o cancelar la inscripcion dealxiones.

Las emisoras estan obligadas a presentar a la QN814 BMV sus estados financieros trimestralesunditados, sus estados
financieros anuales auditados y otros informesépécds. Las emisoras mexicanas estan obligadagsemar la siguiente
informacién a la CNBV:

* unreporteanualpreparadale conformidadcon los requisitosexigidospor la CNBV, a mastardarel 30 dejunio de
cadaafo;

* informestrimestralesdentrodelos 20 diassiguientesal cierrede cadaunode los primerostrestrimestresdel afio
y los 40 diassiguientesal cierredel cuartotrimestrey

* reportesactualizadosanprontocomoocurraalginacontecimientoelevante.

En cumplimiento de lo previsto en las disposiciodesaracter general de la CNBV, la BMV reform@esglamento interno a
fin de crear el Sistema Electrénico de Envio y Bidm de Informacién (SEDI) para la transmisién alénformacion que debe
presentarse a la BMV. Las emisoras estan obligada®parar y divulgar su informacion financieraavés del Sistema de
Informacion Financiera Computarizada (SIFIC). Inméaimente después de su recepcion, la BMV ponesgosiicion del
publico inversionista toda la informacion finaneiereparada via el SIFIC.

Las disposiciones de caracter general de la CNBY neglamento interno de la BMV exigen que las engis presenten a
través del SEDI toda la informacion relacionada coalquier acto, acontecimiento o circunstancia pudieran influir en el
precio de sus acciones. Si los valores listadogréxgntan una inusual volatilidad de precios, la\BKebe requerir a la
emisora correspondiente para que informe de inm®diaconoce los motivos de la volatilidad o, sehaisora desconoce los
motivos, para que presente una declaracién a ditdio. Ademas, la BMV debe solicitar inmediatareeqiie las emisoras
divulguen cualquier informacién sobre acontecimisntelevantes cuando considere que la informaciépodible no es
suficiente, asi como ordenar a las emisoras quaraactlla informacion divulgada cuando sea necesadoBMV puede
requerir a las emisoras que confirmen o niegueradmmtecimientos relevantes divulgados por tercerestima que dichos
acontecimientos pueden afectar o influir en loored cotizados. La BMV debe dar a la CNBV avisoedmto de dichos
requerimientos. La CNBV también puede formular quara de dichos requerimientos directamente aefasoras. Una
emisora podria diferir la divulgacion de aconteentos relevantes conforme a ciertas circunstansiesypre y cuando:

* laemisoramplementdas medidasde confidencialidachdecuadas;

* Jainformacidnestérelacionadaonoperacionesncompletas;

* nohayainformacionengafios@&nrelacibnconacontecimientoselevantesy

* nosepresentainafluctuacidninusualenel precioo enel volumende operaciéndelos valorescorrespondientes.
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LaCNBV y laBMV podriansuspendela cotizaciéndelos valoresde unaemisoraencasode que:
* laemisoranodivulguelainformacionrelacionadaon un acontecimientaelevantep

* lavolatilidad en el precioo el volumen,o bienlos cambiosen la ofertao la demandade los valoresrelevantesno
seanconsistenteson el comportamientohistorico de los valoresde que se trate y ello no puedaexplicarse
Unicamenteatravésdela informacidnpublicadisponibleconformea las disposicionegeneralesiela CNBV.

La BMV debe informar inmediatamente a la CNBV ypéablico en general sobre la suspensién de la a@imaUna emisora
podria solicitar que la CNBV o la BMV levanten laspension de la cotizacion siempre y cuando a&eglié las causas que
dieron origen a la suspension han quedado subsayaglae la emisora se encuentra en total cumplimida los requisitos
legales aplicables en materia de presentacion ohddemacion periddica. En el supuesto de que dediitud se apruebe, la
BMYV levantara la suspensién de que se trate bags@liema de operacion que determine. En el supdesjae la cotizacion
de las acciones de una emisora se haya suspendialotel mas de 20 dias h4biles y la emisora haymiolat el levantamiento
de la suspension sin necesidad de realizar ungagiéblica, la emisora debe divulgar a través @&I9as causas que dieron
lugar a la suspensién y las razones por las gqlevaatd la misma antes de reiniciar operaciones.

De manera similar, en el supuesto de que las aesida una emisora se coticen en la BMV y en unarioy mercados del
exterior, la emisora debera entregar simultaneagenziid CNBV y a la BMV toda la informacion exigilda los mercados del
exterior de conformidad con las leyes y disposiesaplicables en dichas jurisdicciones.

Conforme a la Ley del Mercado de Valores,

* los miembrosdel consejode administraciorde unaemisoraasicomosusprincipalesdirectivos;

* los titularesdel 10% o masde las accionesde una emisora,asi como los consejerosy principalesdirectivosde
dichostitulares;

» los gruposde personagjuetenganinfluenciasignificativadentrode unaemisoray

« cualesquieratraspersonagjuecuentencon informaciénprivilegiada,debenabstenersee adquirir o enajenawvalores
de la emisoradentrode los 90 diassiguientesa la Ultima ventao compra,respectivamenteAdemas,cuandolos
titularesde accionesinscritasen la BMV realicendentro o fuera de éstaoperacionegjue impliquen la enajenacién
de cuandomenos10% pero menosde 30% de las accionesrepresentativadel capital social de la emisorade que se
trate, tendranla obligacion de informar acercade cualquier enajenaciona la BMV dentro del dia siguientea la
operacion.

La Ley del Mercado de Valores sefiala la necesidaldager una oferta piblica de compra para las sidguies de acciones
por mas de 30% del capital social de la emisora.

En el supuesto de una posible adquisicién de aeside una empresa que implique que el compradengatel control de la
emisora, el posible comprador estd obligado a tleva&abo una oferta publica de compra por el 10@%dad acciones
representativas del capital social en circulaciériademisora. Estas ofertas publicas de compraréelrealizarse al mismo
precio para todos los accionistas que acepten ddaofEl consejo de administracién debera dar soi@p respecto de
cualquier oferta de compra dentro de los 10 diasepiores a que se les notifiqgue una oferta de camp

Ademas, la Ley del Mercado de Valores exige quealmsonistas titulares de 10% o mas de las acci@esentativas del
capital social de una emisora notifiquen a la CNRBMlIquier enajenacion de acciones.

De conformidad con la actualizacién a las disposies del 27 de enero de 2009, la Compafiia debfcaotel dia 30 de

junio de cada afio la tenencia accionaria individigabus consejeros y directivos que detenten 1% dul capital social de
la Compafiia o de cualquier otra tenencia de m&®ade dicho capital.
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Ley del Mercadode Valores

LasreformasaLey del Mercadode Valores,queentraronenvigor el 28 dejunio de 2006,establecergntreotrascosasgue:
* el consejode administracionde las emisorasdeberaestarintegradopor un minimo de cinco y un maximo
de 21 consejerosgelos cualescuandomenos25% debenserindependientes;
* lasoperacionesle partesrelacionaday las operacionesle activossignificativosestansujetasala aprobaciorndel
consejodeadministracién;
* lasemisoragdlebennombrary mantenemun comitédeauditoriay un comitéde practicassocietariasy

* |osestatutoslelasemisoragieberarcontenemproteccioneparalos accionistasninoritarios.

La Ley del Mercado de Valores establece que las@aas podran estipular en sus estatutos sociaasudhs que establezcan
medidas tendientes a restringir la adquisicion ei@omes, asi como derechos y protecciones espexifiara los accionistas
minoritarios, entre otras cosas.

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores, npegeite que las emisoras implementen mecanisntoavas de los
cuales se ofrezcan al publico inversionista, de er@rtonjunta, acciones ordinarias y, en su casoyotie restringido o
limitado o sin derecho a voto, salvo que estasnaléi sean convertibles a ordinarias en un plazo m@xle cinco afios.
Ademas, la emision de acciones de voto limitadanodsrecho a voto no debera exceder de 25% detatamcial que se
coloque entre el publico inversionista, a menoslgu@NBV amplie dicho limite.
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ESTATUTOS SOCIALES

A continuacion se incluye una breve descripciénadedisposiciones mas significativas de nuestrts@®s, incluyendo las
modificaciones acordadas por nuestros accionistasacuerdo con lo que establece la Ley del Mercmd®alores y sus
reglamentos, asi como la Ley General de Sociedslgesantiles. Esta descripcidon no pretende ser esthauy es valida en
referencia a nuestros estatutos, cuya compulsalbgeeviamente presentada ante la BMV.

Constitucioén einscripcion

Somos una sociedad anénima bursétil de capitahbi@riconstituida el 30 de marzo de 1998 en Méxionforme a la Ley
General de Sociedades Mercantiles y la Ley del Bdwade Valores, por duracion indefinida. Nuestrigmmbsocial, tal como
se describe ampliamente en el articulo 2 de nuesstatutos sociales, es fungir como una empregeotadora, en virtud de
lo cual los estatutos la capacitan a desempefna&rsdis actividades que le permiten funcionar compresa controladora.
Estas facultades incluyen, en forma enunciatiap(@mover, establecer, organizar y administraottigo de sociedades,
mercantiles o civiles; (i) adquirir o enajenar @oes, 0 participar en empresas ya existenteg; réiibir de terceros y
proporcionar a las sociedades de las cuales la @biapes socia 0 accionista, 0 a cualquier ter@sesoria o servicios de
consultoria técnica, incluyendo servicios de adstiacion, contabilidad, mercadotecnia y finanzas), ¢btener, adquirir,
utilizar o enajenar patentes, marcas, nombres aoales, franquicias o cualesquiera derechos deiguad industrial en
México o el extranjero; (v) obtener todo tipo deafiiciamientos o créditos, con o sin garantia eBpacy otorgar créditos a
sociedades mercantiles o civiles o a otras persendas que la Compafiia tenga interés o con lasngurenga una relacion
de negocios; (vi) otorgar cualquier tipo de gamantiaval con respecto a obligaciones o instrumedéosrédito en beneficio
de sociedades civiles o mercantiles en las cual€ompafiia tenga interés o con las que mantengeelatadn de negocios;
(vii) emitir, suscribir, retirar, aceptar y avalado tipo de instrumentos de crédito, incluyendbgaiziones con o sin garantia;
(viii) adquirir, rentar, administrar, vender, hipotr, dar en prenda o enajenar en cualquier foiemes muebles o inmuebles,
asi como los derechos sobre los mismos; (ix) llevaabo y formalizar cualquier tipo de acto, acaesdcontrato laboral,
civil, mercantil o administrativo previsto en laglslacion mexicana, con personas fisicas o morgéblicas o privadas,
obteniendo de ellas concesiones, permisos y aamomes directa o indirectamente relacionados doobgto de la
Compafiia, tal como se establece en sus estatntdgyéndo la contratacién activa o pasiva de cuefqgtipo de servicios,
consultoria, supervision y asesoria técnica neiesandecuada para cumplir con el objeto antesrides(x) emitir acciones
no suscritas mantenidas en tesoreria, conforme estipulado en el Articulo 81 de la Ley del Mercato Valores; (xi)
establecer agencias o representaciones y fungioammedor, agente, representante, mediador méreanistribuidor, y
(xii) realizar cualquier actividad necesaria paaa cumplimiento con el objeto social.

Consejeros
Nuestros estatutos estipulan que nuestro Consefaddenistracion esté integrado por un minimo decoiy un maximo de
21 consejeros propietarios, segun lo determineskanhlea de accionistas. De conformidad con la lEgén mexicana,
cuando menos 25% de los consejeros deben ser imdiepées. Cuando se lleve a cabo una asambleadienstas para
elegir consejeros, los titulares de por lo mend H&l capital social en circulacién tienen dereahmombrar a un consejero
propietario.
Conforme a lo dispuesto por la legislacién mexicanelquier consejero que tenga conflicto de irt@@n la Compafiia en
relacion con una operacion determinada debe dividgaonflicto en cuestién y abstenerse de votatoereferente a esa
operacion; de lo contrario, sera responsable pdoslg perjuicios. Los consejeros reciben la compeids que se determine
en la asamblea ordinaria de accionistas.
Facultadesdel Consejode Administracion
El Consejo de Administracion ostenta la represéftalegal de la Compafiia y estd autorizado pamavescualquier asunto
con respecto a nuestras operaciones que no estésarpente reservado a nuestros accionistas. Dercudad con lo
dispuesto en la Ley del Mercado de Valores, el €ande Administracion debe aprobar, entre otros siguientes asuntos:

» lasdecisionesstratégicaparala Companfiay sussubsidiarias;

» cualquieroperaciérconpartesrelacionadasl margendel cursoordinariodel negocio;

» lasventaso adquisicionesignificativasde activos;
» laspoliticascrediticias;
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» el otorgamientale garantia® avalespor un montosustancial,

+ ladesignaciordel Director Generaly

e cualquierotraoperaciérimportante.
Paraquelas sesioneslel Consejode Administracionse considererlegalmentereunidasJa mayoriade susmiembrosdebera
estarpresente.Las resolucionesen las asambleasseran validas si son aprobadaspor la mayoria de los consejeros
presentesn la sesion.En casode empategl Presidentalel Consejode Administraciondecidiraconvoto de calidad.
Derechosde voto y asambleasde accionistas

Cadaaccionconfierea sutitular el derechaa un voto ennuestrassambleasle accionistas.

De conformidadconla legislaciénmexicanay nuestrosestatutoslas asambleagieneralesle accionistapuederserde dos
tipos:ordinariasy extraordinarias.

Son asambleardinariasaquellasque se convocanpara tratar cualquierasuntoque no estéexpresamenteeservadoa la
asambleaxtraordinariaLa asambleaordinariade accionistasdebereunirsecuandomenosunavez al afio dentrode los
cuatromesesiguientesal cierredel ejercicio, paratratar,entreotros,los siguientesasuntos:

« la aprobaciono modificaciondel informe del Consejode Administracion,incluyendolos estados
financierosanualesauditadosasicomoel reportedel Director Generalde la Compafiia.

* ladistribuciondelasutilidades si lashubiere;

« el nombramiento la ratificacion de los miembrosdel Consejode Administraciény el secretarioy la
determinaciérdela contraprestaciéqueseotorgaraa dichaspersonas;

* el nombramientalel Presidentalel Comitéde Auditoriay del Comitéde PracticasSocietariay
Compensaciones;

« ladeterminaciérdel montomaximoque podrautilizarseparala adquisicionde accionesropias;

« elandlisisdelos informesanualesdel Comitéde Auditoriay del Comitéde PracticasSocietarias/
Compensacionesgjuele remitaal Consejode Administraciony

« laaprobaciérde operacioneslela Compafiiay sussubsidiariagiuerepresente20% o masde susactivos
consolidados.

Sepuedeconvocara asambleagxtraordinariagparatratar,entreotros,los siguientesasuntos:
e laprérrogadela duraciéndela Compaifiia;
e ladisoluciondela Compaiiia;
« elaumenta la disminuciondel capitalsocialfijo;
* los cambiosde objetoo nacionalidaddela Compaiiia;
« latransformacioro fusiéndela Compaiiia;
+ laemisidondeaccionegrivilegiadas;

» laamortizacibrde acciones;

* lacancelaciérdelainscripciéndelasaccioneenel RNV y la BMV o cualquierotrabolsade valores;
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« cualquiermodificacionalos estatutosocialesy

e cualquierotro asuntoque, de conformidadcon la ley o nuestrosestatutossociales,debaser
aprobadopor los accionistageunidosenasambleaxtraordinaria.

Las asambleas de accionistas pueden ser convopadasConsejo de Administracion, el Comité de Aada o el Comité de

Préacticas Societarias y Compensaciones. Cualqui@orsta o grupo de accionistas con derecho a yot representen
cuando menos 10% del capital social de la Compadidadn solicitar por escrito que el Consejo de Adstiacion convoque

a una asamblea de accionistas para tratar losassimticados en su solicitud. Si el Consejo de Adstiacion no convoca a
la asamblea dentro de los 15 dias siguienteseckpcion de la solicitud, el accionista o grup@deionistas pueden solicitar
que un juez competente convoque a la asambleaq@aalaccionista titular de una accién puede daligjue se convoque a
una asamblea de accionistas cuando no se hayaadbebinguna asamblea durante dos ejercicios catiges o si en las

asambleas ordinarias celebradas durante ese tiempe han abordado los asuntos a tratar.

Los titulares de 20% del capital social en circilagpueden oponerse judicialmente a cualquier vesdh adoptada en una
asamblea de accionistas y presentar una demanda dienlos 15 dias siguientes a la fecha de claudarla asamblea para
pedir que dicha resolucion se suspenda temporaémemtmpre y cuando ésta viole la legislacién nmam@co nuestros
estatutos y que los reclamantes no hayan concuaitfoasamblea ni hayan votado a favor de la regoiu A fin de que
proceda la orden judicial, los reclamantes debesetar una fianza para responder por los dafi@sjyigos que pudieran
causar a la Compafiia en caso de que la sentend@alénfundada la oposicién. Los accionistas qg@rasenten cuando
menos 10% de las acciones representadas en undlaaapodran solicitar que se aplace la votaciéreuquier asunto
respecto del cual no se consideren suficientenmiefaamados.

Las convocatorias para las asambleas de acciordstasran publicarse en uno de los periédicos deomaiyculacién en

México cuando menos con 15 dias de anticipaciéa te¢ha sefialada para la asamblea. Las convocatopu@ deberan
contener el lugar, la fecha y la hora de la asamltdsi como el orden del dia, seran firmadas p@ngs convoquen. Las
asambleas de accionistas se consideraran legalmestaladas y celebradas, aun cuando no se hayécadd la

convocatoria, si en el momento de la votacién estavrepresentada la totalidad de las accionesa Tadnformacién a
considerarse en las asambleas debera ponerse @sidiép de los accionistas a partir de la fechapdblicacion de la
convocatoria respectiva.

Para tener derecho a asistir a las asambleasc¢t¢isnéstas deben estar inscritos como tales entmussgistro de acciones o
acreditar su caracter como tales en la forma pi@es los estatutos (incluyendo a través de lataons proporcionada por
Indeval y los participantes de Indeval). Los acistas podran hacerse representar en las asamladeas@o mas apoderados
con poder general o especial, o bien mediante padar. Los consejeros de Homex no pueden ser egubake

En el momento de la publicacion de cualquier coatmga a una asamblea de accionistas, 0 previamangsta,
proporcionaremos copias de la misma al depositgara su distribuciéon entre los titulares de ADStoEditulares tienen
derecho a dar instrucciones al depositario de ejexicderecho a voto en relacién con las accionsuioes.

Quoérum

Una asamblea ordinaria se considera legalmentalaust cuando, conforme a una primera convocattaianayoria del
capital social esta presente o debidamente repreet®n_as asambleas ordinarias reunidas en vitughd segunda o ulterior
convocatorias se consideran legalmente instalagascual fuere el nimero de acciones representaagmsesoluciones de las
asambleas ordinarias se consideran validas cuandamobadas por la mayoria de las acciones pessent

Para que una asamblea extraordinaria se considgagniente instalada en virtud de una primera caxmeoi@, debe estar
presente o debidamente representado cuando mefosldapital social. Para que una asamblea exfirzaoia se considere
legalmente instalada en virtud de una segunda esialtconvocatorias debe estar presente o debidanmepresentada la
mayoria del capital social. Las resoluciones deakmmbleas extraordinarias son vélidas cuando a@abadas por la mitad
del capital social.

Inscripcion y transferenciade acciones

Hemos inscrito nuestras acciones en el RegistraoNakde Valores mantenido por la CNBV, tal comcebige la Ley del
Mercado de Valores y las disposiciones publicadedgpCNBYV. En caso de que desearamos cancelastipcion, o si ésta
fuera cancelada por la CNBV, los accionistas qugaa el control de la Compafiia estaran obligad@sakzar previamente
una oferta pUblica para adquirir la totalidad dedaciones en circulacion, antes de proceder arlastacion.
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Nuestros accionistas pueden detentar nuestrasnascimediante titulos de acciones impresos o adrdeéinstituciones
depositantes con cuentas en Indeval. Dichas cugntaden ser mantenidas por casas de bolsa, banotsasy entidades
aprobadas por la CNBV. De conformidad con la legigln mexicana, Unicamente los titulares regissagio el libro de
registro de accionistas y aquellos que detentestaanias de depdsito emitidas por Indeval y popksicipantes de Indeval
son reconocidos como accionistas.

Cambiosen el capital socialy derechosde preferencia

Nuestro capital social fijo minimo puede ser redoco aumentado por resolucibn de una asambleaoedinaria de

accionistas, sujeto a lo dispuesto por los estatldo ey General de Sociedades Mercantiles y Jadet Mercado de Valores,
asi como las respectivos regulaciones. Nuestraalagocial variable puede ser reducido o aumentaaoresoluciéon de la
asamblea general ordinaria de accionistas, sujkt® i@quisitos de voto previstos en nuestros @stst

En caso de un aumento en el capital social, nuestcoionistas tendrdn derecho de preferencia peeibir y pagar las

nuevas acciones emitidas como resultado de dichneato, en proporcion a su respectiva participaeideionaria, excepto si
las nuevas acciones son emitidas para una ofeblacaliEste derecho de preferencia debera ejerceeséante la suscripcion
y el pago de las acciones dentro del plazo estaldiem la resoluciéon que autorice el aumento, al oo podra ser inferior a
los 15 dias naturales siguientes a la publicacédradiso de aumento de capital en el Diario Ofidi@alSinaloa y en uno de los
periodicos de mayor circulacién en Culiacan, Siaalo

Adquisicion de accionespropias

De conformidad con la Ley del Mercado de Valorewgstros estatutos, podemos adquirir nuestrasgg@uciones a través
de la BMV, al precio corriente de mercado de lasmas. Las acciones asi adquiridas no pueden egiegsentadas ni
votarse en las asambleas de accionistas. No estaltigados a crear una reserva especial para laigidiggn de acciones
propias, y dicha adquisicion no esta sujeta a talm@zion del Consejo de Administracién. No obstaatamos obligados a
obtener la aprobacién de los accionistas para métar el monto maximo para la recompra de accigmepias. Ademas,
nuestro Consejo de Administracion debe nombrar a anmdas representantes autorizados para que efedisdas
adquisiciones. La adquisicién de acciones propilsedsujetarse a las disposiciones de la Ley decader de Valores y
divulgarse en la forma establecida por la CNBV.

En caso de que deseemos adquirir en una mismanslesiéatii mas de 1% de las acciones en circulaeiom®l mercado,
debemos informar con cuando menos 10 minutos deiaxtion a la presentacion de las posturas cooredipntes en su
orden. En el caso de que deseemos adquirir 3% odmdas acciones en circulacidon durante un peridel20 dias de
cotizacion, debemos llevar a cabo una oferta paldi compra para dichas acciones.

Podemos abstenernos de instruir para la adquisi@acciones propias durante los primeros y lasnaft 30 minutos de
operacion que correspondan a una sesidn bursdébgmos dar aviso a la BMV a mas tardar el dial rdbiediato siguiente
a la concertacion de la operacion de adquisicion.

La asamblea ordinaria de accionistas determinalawaude el monto del capital social asignado paradguisicion de
acciones propias, en el entendido de que dicho annatpuede exceder el monto total de nuestragatiés netas de la
Compaifiia, incluyendo las utilidades retenidas.

Cancelacionde la inscripcién

Si decidimos cancelar la inscripcién de nuestrasoaes en el RNV o si la CNBV ordena la canceladérdicha inscripcion,
estaremos obligados a realizar previamente undaofaiblica para adquirir la totalidad de las ace®mpropiedad de los
accionistas minoritarios. Los accionistas considesaen posesion del “control” seran responsabldsidiarios de la
realizacion de dicha oferta publica. El precio terta deberéd ser el que resulte méas alto entre:

« el preciodecierrepromediode las accionesnla BMV durantelos ultimos 30 diasen quesehayan
negociaddas accionesantesdela fechaenquesehagala ofertapublicade comprayy

» elvalorcontabledelasaccionegseflejadoen nuestradltimo reportetrimestral,presentadala CNBV y la
BMV.

Con objeto de realizar una recompra de acciondarezsos obligados a constituir un fideicomiso y régroal mismo el
importe que resulte necesario para garantizar gb pi&l precio de compra por accién en la ofertadag los accionistas que
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no hayan vendido sus acciones a través de dichtaofea duracion del fideicomiso serd de por lo o¥egeis meses a partir
de la fecha de cancelacion.

A més tardar a los 10 dias habiles siguientesalddiinicio de la oferta, el Consejo de Administiacdara a conocer su
opinion respecto a la justificacion del precio deoferta publica de compra, considerando la opidiginComité de Auditoria
y reportando cualquier potencial conflicto de ies®s que pueda tener cualquiera de los miembrosCdetejo de

Administracién. La resolucién del Consejo de Admsiracion puede estar acompafiada de otra emitidaupoexperto

independiente seleccionado por nosotros paraeat@f

Adquisicion de accionespor las subsidiarias
Nuestrasubsidiariasno puederadquirir, directao indirectamentenuestrasacciones.
Reembolso

De conformidadcon la Ley de Mercadode Valores,los accionistagienenel derechode obtenerel reembolsoprorrateado
de lasmismasa prorrata,previaresoluciéndela asambleale accionistas.

Liquidacioén

En casode disolucidonde la sociedadja asambleaxtraordinariade accionistasnombrarda uno o varios liquidadoresparaque
den por terminados nuestros asuntos. Todas las accionestendran derechoa participar proporcionalmenteen cualquier
distribuciénque seefectiecomoresultadadela liquidacion.

Derechode separaciony otras proteccionespara los accionistasminoritarios

En caso de que los accionistas aprueben un canebiuéstro objeto o nacionalidad, o la transfornracé la Compafiia a
otro tipo de sociedad, cualquier accionista queahaytado en contra de dicho cambio tendra dereehseparacion y de
obtener el reembolso de sus acciones al valor bintde las mismas, de acuerdo con los Ultimos estdithancieros
aprobados en la asamblea de accionistas. Estehdedecseparacion debera ejercerse dentro de laak5siguientes a la
clausura de la asamblea de accionistas que haghaw el cambio correspondiente.

De conformidad con la Ley del Mercado de Valorda yey General de Sociedades Mercantiles, nuesstatutos sociales
contienen diversos protecciones para los accianisiaoritarios, las cuales estipulan que:

e los titulares de cuando menos 5% del capital social pueden interponer una demanda civil
para exigir laresponsabilidadde los consejerosy ejecutivos relevantes;cualquier recuperacion
sera para el beneficio de laCompafiay no delos demandantes;

e lostitularesde cuandomenosl10% del capitalsocial(incluyendocualesquieraccionescon derechosde
voto limitadoso restringidos)puedenconvocara unaasambleale accionistagn ciertassituaciones
limitadas;

e los titulares de cuandomenos10% de las acciones(incluyendo cualesquieraaccionescon derechosde
voto limitados o restringidos)representadagn una asambleade accionistaspuedensolicitar que se
pospongala votaciéon de cualquier asuntorespectodel cual no se considerensuficientemente
informados;

e lostitularesde cuandomenosl0% del capitalsocialpuedendesignara un consejeroy

» los titulares de cuando menos 20% del capital $@uiaden oponerse y demandar judicialmente la
suspension de cualquier resolucién de las asambdieascionistas, lo cual esta sujeto a ciertos
requisitos de la legislacion mexicana.

Asimismo, de conformidad con la Ley del Mercadoviddores, estamos sujetos a ciertas obligacionenatgria de gobierno
corporativo, incluyendo la obligacion de contar concomité de auditoria y un comité de practicasesarias, ademas de que
al menos 25% de nuestros consejeros califiquen caomdependientes. La CNBV tiene la facultad de veaif la
independencia de dichos consejeros.
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Las protecciones que la legislacibn mexicana otarizs accionistas minoritarios por lo generaladégn de las aplicables en
Estados Unidos y otras jurisdicciones, si bien m®ramos que la nueva Ley del Mercado de Valoresntraducido
estandares de gobierno corporativo mas altos, yeoldo obligaciones fiduciarias de los consejeras @na descripcion
integral de sus deberes de diligencia y lealtadVErico, el procedimiento civil no contempla acasrcolectivas.

A pesar de lo anterior, en términos generales t@sués dificil para los accionistas minoritariosregr sus derechos en contra
de nuestros ejecutivos relevantes o accionista®ritasios, en comparacion con los derechos de ¢ofonistas minoritarios
en Estados Unidos.

Informacion alos accionistas

La Ley Generalde Sociedadedviercantilesestableceque las sociedadegjue actiana travésde sus consejosde
administraciérdebenpresentannualmentein informe alos accionistasnla asambleale accionistasel cualincluye:

* uninforme delos consejerosobrelas operacionesle la sociedady sussubsidiariagduranteel ejercicioanterior,asi
comosobrelas politicasseguidasgpor los consejeroy la DirecciénGeneral;

* una opinidn sobre el informe del Director Generateacion con las principales politicas y criter@mntables y de
informacién que se siguieron para preparar la mémion financiera;

* unestadguemuestrda situaciénfinancieradela sociedadh la fechade cierredel ejerciciofiscal;

* un estadoque muestrelos resultadosde operacionde la sociedady los cambiosen la situacionfinancieray
en el capitalcontablede la mismaduranteel ejercicioanterior;

* lasnotasqueserequieranparacompletaro aclararla informaciénantesmencionada.

Ademas,la Ley del Mercadode Valoresestableceque todala informacionque se presentea la asambleale accionistas
debergonersea disposiciondelos accionistas partir dela fechade publicaciéondela convocatorigparala asamblean
cuestion.

Restriccionesque afectana losinversionistasextranjeros

La Ley de Inversion Extranjera de 1993 y las refmsndecretadas a la misma en 1998 contienen lassiligpnes relativas a la
inversion extranjera en el capital social de somiled mexicanas. La Secretaria de Economia y la StmNacional de
Inversiones Extranjeras son las autoridades resfdes de administrar y supervisar el cumplimiento ld ley y sus
ordenamientos.

Nuestros estatutos no restringen la participaciénirtversionistas extranjeros en nuestro capitalakoblo obstante, debe
obtenerse la aprobacién de la Comision Naciondhdersiones Extranjeras para que los inversionistdsanjeros adquieran
una participacion directa o indirecta superior &4del capital social de una sociedad mexicana cagtigos totales excedan,
al momento de presentar el correspondiente avisadaisicion, un monto determinado anualmente pradcomisién.

De conformidad con lo estipulado por la legislaciexicana, nuestros estatutos contemplan que lkdsrastas extranjeros
estén de acuerdo en ser considerados ciudadanasamex con respecto a:

* lasaccionegjuedetenten,

e derechoslepropiedad,

e« concesiones,

e nuestrgarticipaciénaccionariay

« derechoy obligacionederivadogle los acuerdogjuetengamogon el gobiernomexicano.
Conforme a lo estipulado por la legislacion mexaanuestros estatutos contemplan que los accisnetaranjeros deben
abstenerse de invocar la proteccion de su gobigan®a dirimir asuntos relacionados con la propiedaduestras acciones. Por
consiguiente, un accionista no mexicano no puetieitaole a su gobierno que interponga una demgratda via diploméatica

contra el gobierno mexicano con respecto a suschesecomo accionista. Si dicho accionista invodararoteccion de su
gobierno, el gobierno mexicano podria confiscauke acciones.
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CONTRATOS RELEVANTES

Paramayorinformacidnsobrenuestroscontratosrelevantesyer “Liquidez y fuentesde financiamientoy “Accionistas
mayoritariosy operacionesle partesrelacionadas”.
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CONTROLES DEL TIPO DE CAMBIO

La legislaciébn mexicana no restringe nuestra calgacpara remitir dividendos y pagos por conceptantiereses, si los
hubiera, a titulares de nuestros valores en eappdro. Por lo general, el pago de dividendos difokres no estara sujeto a
la retencion del impuesto aplicable a ingresosveasien moneda extranjera. Desde 1991, México tiamemercado
cambiario libre y, desde diciembre de 1994, el goi® ha permitido la libre flotacion del peso cespecto al ddlar.
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FERSONAS RESPONSABLES

Lot suseritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en ¢l dmbito de nuesins respectivas funclones
preparamios |a informaciin relativa a la emisora contenida en el presente reporte anual, 10 cunl, 8 nuestro leal saber
¥ entender, refleja razonablemente su situncidn. Asimismo, manifcsiaimos que no tenemos conocimicnte de
Informacién relevante gue haya sido omitida o folseada en este reporte anual 0 que los misnios conlengan
informacién que pudicn Inducir & errores a los versionisas”

/\

Qz’ﬂ%r'

Gerasdn de Nicolis Carios 1, Moctezaiia Radol
Ehrector Genernl Drrector Adgumio de Finanzas Dhretor dg diministraciin
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Auditor Externo

De conformidad con el numeral 1.2 del inciso b) del articulo 33 de las Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, publicadas en el
Diario Oficial del 19 de marzo del 2003 y exclusivamente para efectos de la informacion relativa a los
estados financieros consolidados dictaminados de conformidad con el numeral 3 del inciso a) fraccion 1
del articulo antes mencionado, asi como cualquier otra informacién financiera que se incluya en este
reporte anual, cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados dictaminados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013,

“El suscrito, manifiesta bajo protesta de decir verdad que los estados financieros consolidados de
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias al 31 de diciembre 2014 y 2013, que contiene ¢l
presente reporte anual fueron dictaminados con fecha 28 de junio de 2015, de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifiesto que he leido el presente reporte anual y basado en su lectura y dentro del alcance
del trabajo de auditoria realizado, no tengo conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la
informacion que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados
dictaminados sefalados en ¢l parrafo anterior, ni de informacién que haya sido omitida o falseada en
este reporte anual, o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado para realizar y no realicé procedimientos adicionales con el
objeto de expresar una opinion respecto de la otra informacion contenida en el reporte anual que no
provenga de los estados financieros consolidados dictaminados antes mencionados.”

"""_1_\‘
N

e w —’S_ﬂ
C.P.C. Alberto. E. Hernandez Cisneros
Socio de Auditoria y Representante de

Salles, Sainz — Grant Thornthon, S.C.

|Resto de la pagina intencionalmente dejado en blanco]
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DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

La informacién publica que la emisoraha presentad@ la BMV puedeser consultadaen el Centrode Informacionde la BMV,
ubicadoen Paseode la Reforma No. 255, Colonia Cuauhtémoc,C.P. 06500, México, D.F., o en la siguiente pagina
de Internet:www.bmv.com.mx.

Asimismo, los inversionistagpodranobtenercopiade dichainformaciony del presenteReporteAnual, solicitandolopor escrito
alaatencionde:

VaniaFueyo

Directorade RelacionconInversionistas
BoulevardAlfonso Zaragozavaytorena2204Norte
Fraccionamient®onanza
80020Culiacan,Sinaloa,México Teléfono:
01152667 7585838ext. 5282
Correoelectrénicovfueyo@homex.com.mx

investor.relations@homex.com.mx
TeléfonodesdeEstadodUnidos:1 8666195194
DesdeMéxico: 01 80022 46639

La paginade Internetdela emisoraes:http://www.homex.com.mx.
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ANEXOS

Estados financieros consolidados e Informe deltauttidependiente Desarrolladora Homex, S.A.B. déyC

Compaifiias subsidiarias 31 de diciembre de 20148 2@D12
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Estados financieros consolidados e Informe del

auditor independiente

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V y Companias

subsidiarias

31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Compaiiias subsidiarias

Salles Sainz
Grant Thornton
An instinct for growth

Informe del auditor independiente

Al Consepo de Adminstracion ¥ la Asamililea General de Accionistas de
Desarrolladors Homes, SN de GV

Hernos suditado fos estados finemcivron consalidados sdiustos de Deunirodallors Homes, S.AB. dc
GV y Subsidiariss (“Grupo Homex™ o "la Compaiiia™), que inicluven los sstadios consabidados de
posicion financiera al 31 de diciembre de 2004 y 2013, y los estados consolidades de resudtados, estados
de rerultados mtegrales, de varcioned en el capinl conwable v de flojos de electve pot los afios que
terminaton el 31 de diciembre de 2004 y 2013, mi como un resumen de Ins politicas contables
significanvas y otras nomas explicanvas.

Responcabilidad de Ia Administracion en relacidn con los estados financicros

La Administracién es responsable de la prepamoén v presentacitn rzenable de los exados franderos
consolidados adpntos de confosmidad con las Nommas Intemacinnales de Infemaciin Farancicra. ¥
del controd interno que ls Admmistracion contiden's necessnio para permitie la preparscion de bos
cutadon financierce libees de dedvineion materal, debids a fraude o error,

Responsubilidad del audior

Nuestrs responsabibdad coniste en expresar una opinin sabee los estailos financicros corsolidadon
atjuntos eon base en nucstea puditoria. Hemos llevado a cabo suesten suditorin de severdo con s
Narmas |ntemacionales de Auditorin, Dichss nommas eagen que curnplamos con fequisiioe gticos y
que planeemos v efectuemon la auditaria par obtener uns sepueidid mzonable sohre si los cotados
financicros estin libres de desvincidn material

Una auditoria consiste en s realizacion de procedimientos pars oblener evidencia de auditoria sobre s
imporics y It mionnacidn revelada en los estados financienos conselididon. Los procedimicntos
sebecainnadas dependen del juicio del auditer, inchuvendo I evaluacion dil e de desvmcidn materal
ot los estadon fnancicros. debido o fraude o error. Al efectuar dichas evaluacioncs del sespo, o suditor
tinie en cucnta el control inerno relevante pars I preparacion y prescntacion mezonable de los estados
financicros por la Compaiin, con el fin de disciiar Jos procedimientos de auditonia que sean sdeeuados
en ls carcunsuncias, y no con b finalidid de expresar uns opimidn sobre ln efeetrvidad del conteol
interno de la Compaida. Asimismo, um auditoris incluye b evaluncsan de b razonabilidad de las
puliticas contsbles atloadas, de las estimaciones conmbiles hechas por In Administeacicn 7 de ks
predentacon de los esndos fnanciems tomados en su conpuntn,

Considersmes que a evidencia de auditorda gue hiemos obitenido, es suficiente 5 adecasda para
[rroporcienar una base pieonable pas sustontar nueston opnidn con salvedad,

@m Cataiemm ¢ Lone dires e Haguinm
WERRONTARNLE e L T T
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Compaiiias subsidiarias

Salles Sanz

o GrantThornton

Base para opinidn con salvedad

En ¢f tmnscurso de nuestes auditotts, 1o nos fue posible olstener I informacon ¥ documentacién
necesana para aplicar los procedimientog de suditoria plancados 2l rbro de Cuens pir cobear, neto,
al 31 de diciembre de 2004 v 2013 por §1,285 millones, 4 d@chas fochas: por T que no obtuvimos
evidencaa de auditara suficiente y adeeuada pars satisfacernos de su existenca v valunciba.

Opinida con sabredad

En nueste opinion, excepto por el pasible efecio del hecho deserite en e peitrafo “Base pars opinian
con salvedad”, Ios esiados fnancieros consolidados anros mencionndes presentan rueonablomeni, on
todos los aspectos marenales, ln posieién financiers de Desarrollidoss Homex, SAB de CV +
subsicliariag al 31 de dicembire de 2014 y 2013, a8 como s tesultados ¥ sus fhajes de efectivo por los
afos que termimiron ¢l 31 de diciembre de 2014 v 2013, de conformidid con las Nomiis
Internaconales de Informacian Financiera

Pdrrafo de énfasis

Comao se menciona en bas notas 1 ¥ 29 3 los estados financicros consalidados sdpmios, b Compifsa
salicitd y obiuvo sentencn favirablo para declararse en vcencurso mercanl durante el aiio 2014,
Denvado del concurso mercantl, la Compania ha establecido también un scuerdo de reestrcmuny v
plan de negoeio, aprobado por b mayoda de los acreedores para cstablecer un acuerdo concursal, Fo
vistud del Concurso Mercantil y con base en los estudion de viabilidad realzzndos poe la Adimpmsitacin
de s Compaiia, sus asesores y Ios ascsores de sus principales acreedoes, la Adminisircion de i
Compaiia decididh reservar o valor total de Jos activos que oo fueron conmderados coto visbles para
dicho plan de negucit, por lo qoe los estados financieros consalidados ol 31 de dictemibee de 2074
2113 presentan solamente los activos y pasivos considerados para b cjecucidn del plan de negosio. E
19 de jumio de 2015, el acuerdn de reestruciurn § plin de negocio fueron presentades junts con o
Comvenio Concursal, como conclusién al proceso de coneurso mercantil, al Jucz Federal pars a
resalucion. Los essmados finuncieros adjuntos fucron prepasados bajo  base de un negocio on marcha,
l incertidumbre sobre la contmuidad de ls Compadia como negocio en marchs est sujera a s
resalucion de dicho convenio v al éxiio del plan de negeeio

Ouro asunto
Con fecha 17 de mayo de 2013, otros contadores piblicos cmiticron ana opmidn sm salvedades 1obre

Ins estidos financieras al 31 de diaembre de 2012, de conformidad  con Jas Normas Intemacioniles de
Auditosia

|
SALLES, SAINZ - _(_}i}j's.ﬂj_‘l-lﬁluﬂbli, s

I

CPC. Alxcto E. Heinineks: Cinercs

Mésico, D.F.
28 de junio de 2015
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de posicion financiera
(Cifras en miles de pesos)

Al 31 de diciembre de

2014 2013 2012
Activo
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7) $ 105,298 $ 106,758 $ 2,129,43
Efectivo restringido (Nota 19) - - 137,691
Cuentas por cobrar, neto (Nota 8) 1,285,751 1,285,160 6,197,40'
Cuentas por cobrar a filiales (Nota 9) - - 56,20¢
Inventarios (Nota 10) 446,651 446,651 12,862,33
Pagos anticipados (Nota 11) 158,063 217,741 222,24
Otros activos financieros (Nota 12) 596,408 835,229 1,377,36
Total del activo circulante 2,592,171 2,891,539 22,982,68
Activo no circulante:
Terrenos para futuros desarrollos y obra engso (Nota 10) 6,088,689 6,592,394 20,209,09
Propiedad y equipo, neto (Nota 13) 390,003 537,569 1,141,06
Crédito mercantil (Nota 5h) - - 731,86:
Inversion en asociada (Nota 14) - - 559,88:
Otros activos no circulantes (Nota 15) 1,784,272 162,522 138,17:
Cuentas por cobrar a largo plazo (Nota 8) - - 3,871,49
Instrumentos financieros derivados (Nota 17.1) - - 8,73¢
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 27) 10,126,241 10,579,665 1,702,97
Total del activo no circulante 18,389,205 17,872,150 28,363,29
Total activo $ 20,981,376 $ 20,763,689% 51,345,97
Pasivo y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Pasivos bancarios a corto plazo y porcion circelaietla deuda a largo
plazo (Nota 17.2) $ 25,275,765 $ 21,651,192% 2,586,34
Porcion circulante de la deuda relacionada coromes (Nota 17.3) 581,165 464,343 415,35!
Porcion circulante de los arrendamientos capitakea(Nota 17.4) 222,933 312,926 110,47:
Cuentas por pagar (Nota 19) 10,268,685 10,850,219 3,720,74
Acreedores por adquisicion de terrenos (Nota 20) 1,203,447 828,471 935,74
Anticipos de clientes para futuras ventas 383,170 320,101 1,172,18
Otros impuestos por pagar 2,778,534 2,382,873 1,803,85.
Impuesto sobre la renta 1,321,654 1,331,586 1,040,01
Provision para posiciones fiscales inciertas (Not&) 3,219,766 2,986,870 2,309,05
Total pasivo a corto plazo 45,255,119 41,128,581 14,093,78
Pasivo a largo plazo:
Deuda a largo plazo (Nota 17.2) - - 14,021,11
Deuda a largo plazo relacionada con prisigNesa 17.3) - - 2,928,28.
Arrendamientos por pagar a largo plazo (N@td)1 - - 54,06(
Instrumentos financieros derivados (Nota 17.1) - - 676,55(
Acreedores por adquisicién de terrenos a lptapo (Nota 20) - - 12,41
Otros pasivos a largo plazo 4,460 4,459 5,84(
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 27) 1,901,679 2,165,184 4,807,30'
Total pasivo a largo plazo 1,906,139 2,169,643 22,505,57
Total pasivo 47,161,258 43,298,224 36,599,35
Capital contable (Nota 21):
Capital social 425,444 425,444 425,44
Prima en venta de acciones 2,833,255 2,833,255 2,833,25
Acciones en tesoreria al costo (11,519 (11,519 (102,057)
(Pérdida) utilidades retenidas (28,682,622 (24,976,681 12,089,03
Instrumentos financieros derivados, neto de impsediferidos (Nota
3v) (423,713 (423,712 (423,71)
Otras cuentas de capital (Nota 3v) (272,379 (267,503 (259,32:)
Capital contable (déficit) participacion controlaalo (26,131,529 (22,420,71% 14,562,64
Déficit participacién no controladora en subsigiarconsolidadas (48,353 (113,819 183,98:
Total (déficit) capital contable (26,179,882 (22,534,53% 14,746,62
Total pasivo y capital contable $ 20,981,376 $ 20,763,689% 51,345,97




Las notas adjuntas son parte integrante de lodasstaancieros consolidados.

DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.

Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de resultados
(Cifras en miles de pesos, excepto utilidad porsagc

Por los afios terminados el 31 de diciembre de

2014 2013 2012

Ingresos:

Venta de viviendas $ 215,620 $ 736,071 $ 18,809,885

Servicios de construccién 1,422,434 1,800,129 9,122,770

Otros ingresos 51,252 66,166 816,748

1,689,306 2,602,366 28,749,403

Costo de ventas (Nota 10) 940,309 42,594,984 22,481,449
Utilidad (pérdida) bruta 748,997 (39,992,618) 6,267,954
Gastos de operacion (Nota 24) 707,367 8,028,898 2,475,160
Otros gastos (ingresos) de operacion, neto (Ndta 25 763,909 (1,219,239) 498,554
(Pérdida) utilidad de operacion (722,279) (46,802,277) 3,294,240
Gastos por intereses (Nota 26) 2,730,983 814,499 549,018
Ingresos (gastos) por intereses 710 (39,655) (278,220)
Pérdida cambiaria, neta (77,429) 24,597 241,588
e gentos Tneiecs :
Método de participacion en asociadas (Nota 14) - - (42,485)
(Pérdida) utilidad antes de impuestos a la utilidad (3,376,543) (48,217,693) 2,707,835
Impuestos a la utilidad (Nota 27) 333,946 (10,913,804) 1,108,404
(Pérdida) utilidad neta consolidada $ (3,710,489) $ (37,303,889) $ 1,599,431
Atribuible a:
(Pérdida) utilidad neta participacion controladora ~ $ (3,705,941) $ (37,053,137) $ 1,595,181
(Pérdida) utilidad neta participacién no controlado (4,548) (250,752) 4,250
(Pérdida) utilidad neta consolidada $ (3,710,489) $ (37,303,889) $ 1,599,431
Promedio ponderado de acciones en circulacion
(miles) 334,568 334,568 334,568
(Pérdida) utilidad basica y diluida por accién de
accionistas participacion controladora $ (11.08) $ (110.75) $ 4.77

Las notas adjuntas son parte integrante de lodassfanancieros consolidados



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de resultados integrales
(Cifras en miles de pesos)

Por los afios terminados el 31 de diciembre de
2014 2013 2012
$ (3,710,489) $ (37,303,889) $ 1,599,431

(Pérdida) utilidad neta consolidada
Otras utilidades (pérdidas) integrales:

Utilidad (pérdida) cambiaria por los Senior Guagant

Notes cubiertos por instrumentos financieros deoga - (17,447) 137,275
Impuesto sobre la renta diferido relacionado cautiladad

(pérdida) cambiaria por los Senior Guaranteed notes

cubiertos por instrumentos financieros derivados - 4,925 (36,797)
Diferencias cambiarias en la conversion de openasio

extranjeras (4,872) 4,343 (123,375)
Efectos de valuacion de instrumentos financierowagos - - (612,813)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado csrefectos

de valuacién de instrumentos financieros derivados - - 171,853
(Pérdida) utilidad integral del afio $ (3,715,361) $ (37,312,068) $ 1,135,574
Atribuible a la participacion controladora $ (3,710,813) $ (37,061,316) $ 1,131,324
Atribuible a la participacion no controladora (4,548) (250,752) 4,250
(Pérdida) utilidad integral del afio, neta de impoea la

utilidad $ (3,715,361) $ (37,312,068) $ 1,135,574

Las notas adjuntas son parte integrante de lodastamancieros consolidados.



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de cambios en el capital cobla
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 220143 y 2012
(Cifras en miles de pesos)

Capital
contable
Acciones en Utilidades Instrumentos Capital contable participacion Total
Prima en ventade  tesoreria, al (pérdidas) financieros Otras cuentas de participacion no capital contable
Capital social acciones costo (Nota 21) retenidas derivados capital controladora controladora (Nota 21)
Saldos al 31 de
diciembre de
2011 $ 425,444% 2,833,255 $ (102,058) 10,493,853% 17,248 % (236,427% 13,431,32 $ 199,453 $  13,630,77
Dividendos
pagados por
subsidiaria
consolidada - - - - - - - (19,719) (19,719
Utilidad integra - - - 1,595,181 (440,960) (22,897) 1,131,32. 4,250 1,135,57.
Saldos al 31 de
diciembre de
2012 425,444 2,833,255 (102,053) 12,089,034 (423,712) (259,324) 14,562,64 183,984 14,746,62
Otros
movimientos - - - (12,578) - - (12,578 (47,051) (59,629
Acciones
vendidas - - 90,534 - - - 90,53« 90,53«
Pérdida integral - - - (37,053,137) - (8,179) (37,061,316 (250,752) (37,312,068
Saldos al 31 de
diciembre de
2013 425,444 2,833,255 (11,519) (24,976,681) (423,712) (267,503) (22,420,71% (113,819) (22,534,535
Adquisicion
interés
minoritario - - - - - - - 70,014 70,01«
Pérdida integral - - - (3,705,94) - (4,872) (3,710,813 (4,548) (3,715,361
Saldos al 31 de
diciembre de
2014 $ 425,444% 2,833,255 $ (11,519) (28,682,622)$ (423,712)$ (272,375% (26,131,52¢ $ (48,353) $ (26,179,882

Las notas adjuntas son parte integrante de lodestanancieros consolidados.



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de flujos de efectivo
(Cifras en miles de pesos)

Por los afios terminados al 31 de diciembre de
2014 2013 2012

Actividades de operacion
(Pérdida) tilidad antes de impuestos a la utilidad $ (3,376,543) $ (48,217,693 $ 2,707,835
Partidas que no requieren flujo para reconciliartiitdad antes de

impuestos a la utilidad al flujo:

Depreciacion amortizacion (Nota 13) 294,578 349,07t 260,899
Pérdida en venta de propiedad y equipo (Nota 25) 1,993 2,07¢ 4,784
Intereses a favor 710 (39,65%) (278,220)
Método de participacion en asociada (Nota 14) - - (42,485)
Intereses devengados (Nota 10 y Nota 26) 2,669,431 2,245,22 2,233,423
Efectos de valuacion por instrumentos financieerivddos - 31,45! 116,504
(Utilidad) pérdida cambiaria (56,911) 257,02 (588,333)
Reserva de inventarios 183,399 30,494,10 -
Reserva de cuentas de cobro dudoso - 4,593,55 -
Deterioro crédito mercantil - 731,86 -
(283,343) 9,552,96) 4,414,407
Cambios en el capital de trabajo (incremento) disigibn:
Cuentas por cobrar (591) 4,100,18¢ (7,864,171)
Inventarios y terrenos para futuros desarrollos 320,306 (4,474,29) (2,480,858)
Otros activos (1,542,509) 505,67: (901,714)
Pagos anticipados 59,678 4,50¢ 247,599
Intereses cobrados (710) 39,65! 191,997
Cuentas por pagar (547,228) 5,932,77 578,276
Acreedores por adquisicion de terrenos 348,850 (119,69) (224,131)
Otros pasivos 537,668 206,39t 1,187,681
Efectivo restringido - 137,69t (5,393)
Impuestos a la utilidad pagados 3,888 (388¢) (29,698)
Flujos netos de efectivo (utilizados por) de adtdes de operacion (1,103,991) 3,133,95) (4,886,005)
Actividades de inversién
Inversion en acciones en asociada (Nota 14) - 559,88« (480,420)
Cuentas por cobrar de partes relacionadas (Nota 9) - 56,20¢ 117,865
Adgquisiciones de propiedad y equipo (Nota 13) - - (79,767)
Ingresos por venta de propiedad y equipo 4,845 14,07" 21,914
Flujos netos de efectivo (generados) utilizadasaptividades de
inversion 4,845 630,16! (420,408)
Actividades de financiamiento
Préstamos bancarios 3,574,552 31,852,03 19,803,945
Pago de créditos bancarios y otros financiamientos (1,437,636) (345,34 (14,027,526)
Intereses pagados (1,096,193) (1,160,88) (2,057,829)
Dividendo pagado por subsidiaria consolidada 70,014 (47,057) (19,719)
Acciones vendidas (Nota 21) - 90,53¢ -
Flujos netos de efectivo de actividades de finan@ato 1,110,737 489,29: 3,698,871
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equewas de efectivo 11,591 (2,04,49¢) (1,607,542)
Ajuste al flujo por cambios en el valor del efeotiv (13,051) (8,179 (123,375)
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio defio 106,758 2,129,43 3,860,350
Efectivo y equivalentes de efectivo al final déba $ 105,298 $ 106,758 $ 2,129,433

Las notas adjuntas son parte integrante de lodastamancieros consolidados.



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS

Notas de los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

(Cifras en miles de pesos, excepto que se indigoediferentg

1. Descripcion del negocio e informacion corporativa

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiaflas‘Compariia”) esta integrada por un grupo deresgs que se dedican
principalmente a la promocion, disefio, desarratmstruccion y comercializacion de conjuntos habiteales tanto de interés
social, medio y en menor medida residencial. Sansageson realizadas principalmente en la Republeeicana. Las principales

actividades de la Compafiia en relacion con sugrddea inmobiliarios, incluyen la compra del teree la obtencidén de permisos
y licencias, el disefio, construccién y comerciaii@a de viviendas, asi como la asistencia parasgaelientes obtengan créditos
hipotecarios.

La Compaiiia fue creada y tiene su domicilio en E&xsus acciones son publicas en la Bolsa Mexidanéalores y la Bolsa de
Valores de Nueva York (New York Stock Exchange).demicilio se localiza en Boulevard Alfonso Zaragddaytorena 2204
Norte, Fraccionamiento Bonanza, Culiacan, Sinadi&xico, Codigo Postal 80020. El 28 de octubre dE320a Bolsa Mexicana
de Valores informé a la Compafiia que sus acciar@®ii suspendidas basado en el articulo 45 enidelecn las Disposiciones
Generales aplicables a los emisores en México dmnjibr la Comisién Nacional Bancaria y de Valorepoy la disposiciéon
10.012.00 y 10.015.01 del reglamento interno dBdisa Mexicana de Valores. El 2 de mayo de 201Bdsa de Valores de
Nueva York (“NYSE”) anuncié que el equipo de NYSEdRIation, Inc. (“NYSE Regulation”) determindé camear el
procedimiento de desliste de los American Depagsitainares (ADS) (cada uno representando seis acciooeunes) de
Desarolladora Homex, S.A.B de C.V.— clave de cofima HXM — de la NYSE. Las acciones de la Compaifiieron
suspendidas de maneiranediata, lo anterior derivado del proceso de umsw mercantil que se describe en la Notal29
Compafiia prevé que sus acciones se activen en\auBid vez que el Juez dicte la resolucion de apidbale convenio concursal y el
Comité de Auditoria autorice la emision de la infacién financiera del grupo.

EL 30 de abril del 2014, presentamos una peticigma pniciar un proceso de Concurso Mercantil prergado ante la corte
federal en Culiacan, el dia 13 de junio del 201e! dueptada nuestra solicitud de Concurso Mercdeitientemente el 19 de
junio del 2015 presentamos ante el Juez Federabralenio concursal debidamente suscrito por la Gdii@y al menos la
mayoria requerida de acreedores reconocidos.

La Compaiiia participa en ofertas de vivienda deptoxipales fondos de vivienda del pais, tales@@minstituto Nacional del
Fondo de Ahorro para la Vivienda de los Trabajasi¢feNFONAVIT”), el Fondo de la Vivienda del Ingtito de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del EstdeO(ISSSTE”) y las sociedades financieras de objj@itado (“Sofoles”) a

través de fondos que le suministra la Sociedad teljaoia Federal (“SHF”); adicionalmente, y en memedida, participa en el
mercado financiado por la banca comercial y operes de contado.

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre26é4, 2013 y 2012, los ingresos por vivienda dbtena través del
financiamiento hipotecario son por parte de lawuisigtes fuentes: INFONAVIT (47%, 30% y 55%, respechente)
FOVISSSTE (31%, 16% y 31%, respectivamente), dtrastes (22%, 54% y 14%, respectivamente).

Durante 2014 y 2013 la Compaifiia redujo sustancigbngus operaciones. En 2014 las operaciones @entgarfiia incluyen 3
desarrollos en 3 ciudades ubicadas en 3 estadasR#gpublica Mexicana. El 64.3% de nuestros ingrggu venta de vivienda se
originaron en la zona metropolitana de la Ciudad/éaico, el 29.69% en el Estado de Sinaloa y ebree 6.28% en el Estado
de Sonora. Durante 2013 las operaciones de la Gummacluyen 10 desarrollos en 9 ciudades ubicata¥ estados de la
Republica Mexicana. El 31.96% de nuestros ingresos/enta de vivienda se originaron en el Estaddatieco, el 25.3% en el
Estado de Baja California, el 15.69% en el Estaldldevo Laredo Tamaulipas. Los ingresos restaetesiginaron en las otras
7 ciudades.

Por el afio de 2012, las operaciones de Homex iebayl46 desarrollos en 35 ciudades ubicadas estatlos de la Republica
Mexicana. En este afio el 30.6% de los ingresovgmia de viviendas se originaron en el estado likcdal2.6% en la Zona
Metropolitana de la ciudad de México, la mas gramelepais, y 9.3% en el estado de Baja California Bos ingresos restantes
se originaron en otras 26 ciudades.



Durante 2014 las operaciones de las subsidiarid@&ra&sil se limitaron a cumplir los requerimientayidados de la solicitud de
concurso mercantil solicitada en octubre de 204t @erivado de la problemética financiera porda gtraviesa la Compafiia. En
febrero de 2014 se autorizé el proceso de ConchMisantil y en septiembre de 2014 se declararorgeabra algunas
subsidiarias de Brasil. Ver revelaciones en Néta 2

Los ingresos originados en Brasil en 2013 y 20T2rdieron $276,421 y $131,513, respectivamentedrapafiia particip6 en
oferta de vivienda con la institucién gubernamer@aixa Econémica Federal (“Brasil”) la cual opem fdrma similar al
INFONAVIT, otorgando financiamiento a compradores dvienda de bajos ingresos. Los ingresos repostaeh 2013
corresponden a los anticipos por financiamientibige de la CAIXA por aquellas viviendas que estaba desarrollo y que ésta
se adjudico.

Durante 2012, las operaciones de la Compafia gegsenun ciclo estacional porque normalmente logones volimenes de
venta se llevan a cabo en la segunda mitad del lad®.tiempos de construccién de los desarrollosobiliarios varian
dependiendo el tipo de vivienda ya sea de inteoésals medio y residencial. Esta situacion camhbédaplos subsecuentes
ejercicios de 2014 y 2013 en donde se suspend@sinen su totalidad las operaciones de constnuatébido a la situacion
financiera por la que atravesoé la Compafiia, ocasidm con esto que los volimenes de venta y tiemga®nstruccion variaran
considerablemente a comparacion de 2012. Ver raoeekes en Nota 29.

La emision de los estados financieros consolidadiesse acompafian bajo NIIF fue autorizada el dide2anio de 2015, por el
Director de Finanzas, Carlos Moctezuma VelascoBjirgctor de Contraloria y Administracion, Rodolfo

Leyva Sanchez. Los estados financieros consolglddm sido aprobados por el Comité de Auditorial YCensejo de
Administracién el 28 de junio de 2015.

2. Bases de preparacion

Los estados financieros consolidados adjuntos ln@eparados bajo la base de negocio en marokraNdta 29 para mas
detalles acerca de la liquidéz y operacion actedadCompafiia y algunas otras cuestiones que pladigdas sustanciales sobre
su capacidad para continuar como negocio en marcha.

a) Adopcion de Normas Internacionales de Informacién anciera

Los estados financieros consolidados de la Comadiiasido preparados de conformidad con las Nointasnacionales de
Informacién Financiera (NIIF o IFRS por sus sigtasinglés) emitidas por el International AccountBtgndards Board (IASB).

Los estados financieros consolidados han sido pdpa sobre la base del costo histérico, exceptocjgotas partidas de
propiedad y equipo e instrumentos financieros del@g que han sido medidos a valor razonable. Uosegaen libros de activos
y pasivos reconocidos que han sido designados dostmimentos de cobertura a valor razonable, queeran sido de otra
manera mantenidos a costo amortizado, han sidtadjss para registrar los cambios en los valoresneddes atribuidos a los
riesgos que han sido cubiertos en una relaciémdertura efectiva.

b) Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidan los estadomdiaeos individuales de Desarrolladora Homex, S.Ad@ C.V. y sus
subsidiarias.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fechaddeisicion, siendo dicha fecha cuando la Compabtene control y
contintan siendo consolidadas hasta la fecha enighe control cese. Los estados financieros dseuasidiarias se preparan por
el mismo periodo de reporte que de la compafiladéeag utilizando politicas contables consistenfesdos los saldos,
transacciones y utilidades no realizadas que esdk transacciones intercompafiias son eliminados.

Un cambio en la participacion accionaria de unaislidria, sin pérdida de control, se contabilizenoaina transaccion de capital.
Si la Compaiiia pierde control sobre una subsidiaritonces:

e Cancela los activos (incluyendo el crédito merdéaptpasivos de dicha subsidiaria.

» Cancela el valor en libros de cualquier participagio controladora.

» Cancela el valor acumulado de efectos de conversidonocido en el capital contable.

* Reconoce el valor razonable por la contraprestaeidibida.

* Reconoce el valor razonable de cualquier inversaitservada.

» Reconoce un superavit o déficit en utilidad o pdadi

» Reclasifica las acciones de la tenedora previamemenocidas en otros resultados integrales aatilio pérdida o
resultados acumulados, segun sea apropiado.
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El 17 de abril de 2013, la Compaiiia firmé una cdeantendimiento con Grupo Financiero Inbursalisl” e Impulsora del

Desarrollo y el Empleo en América Latina “Idealspecto de la adquisicién de la totalidad del irteté la Compafiia en las
sociedades CRS Morelos y Makobil. Los recursos mgelos por esta operacion fueron aplicados medidatén en pago a
cuenta de deuda bancaria que la Compaifiia tenimlcorsa.

La Compafiia no tuvo ninguna pérdida de controles@aliguna subsidiaria durante ellos afios terminati84 de diciembre de
2014 y 2012.

Durante abril de 2014 la Compafiia adquiri6 el 58%tante de las acciones de Hogares de NoroestelS@\V.

Las subsidiarias de la Compariia asi como el pajgede participacion sobre su capital social al@Hiciembre de 2014, 2013 y

2012 se muestran a continuacion:

Compaiiia 2014 2013 2012 Actividad

Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccion y

C.V. (“PICSA") comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio y residencial.

Nacional Financiera, S.N.C. Fiduciaria 10(% 100% 100%Prestacion de servicios financieros.

Fideicomiso AAA Homex 80284

Administradora Picsa, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Servicios administrativos y promocion
relacionados a la industria de la construccion.

Altos Mandos de Negocios, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Prestacion de servicios administrativos.

Aerohomex, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Prestacion de servicios de transporte aéreo y
servicios de arrendamiento.

Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de 100% 100% 100%Construccion y desarrollo de conjuntos

C.V. (DECANO) habitacionales.

Homex Atizapéan, S.A. de C.V. 67% 67% 67% Promocién, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (1) 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccién y
comercializacién de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Casas Beta del Norte, S. de R.L. de C.V. 10(% 100% 100%Promocion, disefio, construcciéon y
comercializacion de viviendas de interés social.

Casas Beta del Noroeste, S. de R.L. de C.V. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Hogares del Noroeste, S.A. de C.V. (2) 10(% 50% 50% Promocion, disefio, construccion y
comercializacién de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Opcién Homex, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Venta, arrendamiento y adquisicion de
propiedades.

Homex Amuéblate, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Venta de productos para vivienda.

Homex Global, S.A. de C.V. (3) 10(% 100% 100%Tenedora de acciones de compafiias ubicada:
extranjero.

Sofhomex, S.A. de C.V. S.O.F.0.M. E.R. 10(% 100% 100%Prestacion de servicios financieros.

Nacional Financiera, S.N.C. Fiduciaria - - 100%Administracion del plan de acciones al personal.

Fideicomiso Homex 80584

HXMTD, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Promocion, disefio, construccion y
comercializacién de vivienda residencial en el
sector turismo.

Homex Central Marcaria, S.A. de C.V. 10(% 100% 100%Administracion de propiedad industrial e
intelectual.

Homex Infraestructura, S.A. de C.V. (4) 10(% 100% 100%Disefio y construccion de servicios publicos o
privados.

CRS Morelos, S.A. de C.V. (5) - - 100%Servicios de construccion para la division
gobierno.

CT Prop, S. de R.Lde C.V. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccién y venta de
viviendas turisticas.

CT Loreto, S. de R.L. de C.V. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccién y venta de
viviendas turisticas.

Mexaval, S.A. de C.V. S.O0.F.O.M. E.N.R. (6) 51% 51% - Prestacion de servicios financieros.

Sociedad Desarrolladora de Proyectos 99% 99% - Construccion publica o privada de componentes

Hospitalarios Limitada (7) de infraestructura en Chile.

Homex HI, S.A. de C.V. (8) 9% 99% - Obtenery explotar permisos, concesiones y
franquicias.

UGC Construcciones, S.A. de C.V. (9) 9%% - - Prestacion de servicios integrales, para operar,

directa o indirectamente, todo tipo de
componentes de infraestructura publica o privada.
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®3)

(4)

©)

Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (CBQgesdora del 100% de las acciones en circulacié8igeer Abastos
Centrales y Comerciales, S.A. de C.V. y del 50%adeacciones en circulacién de Promotora Residehktiahuetoca,

S.A. de C.V. (Huehuetoca), cuyas actividades sqrdanocion, disefio, construccién y comercializadénviviendas de
interés social. Huehuetoca se consolida de conélarencon la NIC 27, Estados financieros consolidadesparados, dado
que la Compaiiia tiene control efectivo sobre asgtaidiaria.

El 11 de abril de 2014, Homex adquirié el 508daks acciones propiedad de Grupo Sonorense decBamrS.A. de C.V.,
el precio total pactado por las acciones fue deOBEBM.N., es decir a razén de $500 por cada urlagdacciones. En la
misma fecha se realiz6 la transmision de la preuate 164 lotes de terrenos ubicados en HermoSibioora a favor de la
empresa denominada Asistencia Administrativa deognS.A. de C.V., mediante la cual se da por digdd en su

totalidad el adeudo que tenia Grupo Sonorense Ic8n. &ergio Jesis Mazén Rubio; derivado de estsacn Grupo

Homex posee el 100% de las acciones de Hogarésodeéste.

Homex Global, S.A. de C.V, (Homex Globed)tenedora de acciones en las siguientes compafiias

(C) Homex Global es tenedora del 100% de las accionesireulacion de Homex India Private Limited, corfifza
subsidiaria que reside en la India y tiene portobg desarrollo y construccion de conjuntos habitzales de interés
social e interés medio en dicho pais. La Compaéidantenido operaciones a la fecha. La Compafif@rhado la
decision de posponer sus esfuerzos para entrareadadp de vivienda Hindd; como resultado de lo raortela
Compaiiia ha dejado las oficinas administrativasrtds solo para continuar con los procesos legalesspondientes.

(d) Homex Global posee el 100% de las acciones enladién de Desarrolladora de Sudamérica, S.A. de,Cdmpafiia
subsidiaria que reside en México, la cual no tuperaciones significativas durante los periodosentesios en estos
estados financieros consolidados.

(c) Homex Global posee el 100% de las accionddateex Brasil Participacoes Limitada (Homex Braailiravés de sus
subsidiarias Exito Construcoes e Participacoesthiaiy HMX Empreendimentos Imobiliarios Limitadar Pnedio de
veintitrés subsidiarias, Homex Brasil estuvo lled@a cabo el desarrollo y construccion de conjuh&dstacionales de
interés social en Sao Paulo, Brasil. Durante 200@é¢k Brasil inicié operaciones con un desarrolld (880 viviendas
en conjuntos habitacionales de interés social enJ8aé dos Campos al noreste de Sao Paulo. Al 8icidenbre de
2013 y 2012 la Compaiiia reconocié ingresos por 8216y $131,513, respectivamente, derivado de pasaoiones
en Brasil. Homex Brasil solicit6 en octubre de 2@lL8oncurso Mercantil ante las autoridades comedigntes debido
a problemas financieros; las Compafiias se encuemttaalmente en quiebra la cual fue declarada ekelseptiembre
de 2014 y publicado mediante la “Publicacion Ofidiel Tribunal de Justicia del Estado de Sao Pa@\é8r Nota 29)

(d) Homex Global posee el 100% de las acciones de M@Arporacoes, S.A., una subsidiaria localizada @siB que
cuenta con una linea de crédito con Deutsche Baikcén fecha de vencimiento 11 de abril de 2016 ¢ e
reconocida por la Compafia el 13 de junio de 20&ANbta 17.2).

Homex Infraestructura, S.A. de C.V. posee el 10@ad acciones de Homex Infraestructura Concesi@@Asde C.V. y
Homex Infraestructura Obras, S.A. de C.V., lasesigk dedican al disefio y construccion de servicibBcos o privados.

El 17 abril de 2013, Desarrolladora Homex, S.A.B. @.V. y sus subsidiarias Homex Infraestructurd. $le C.V. y

Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de C:¥dmex”) firmaron una carta de entendimiento comir Financiero
Inbursa, S.A.B. de C.V. (“Inbursa”) e Impulsora @esarrollo y el Empleo en América Latina, S.A.B.@.V. (“Ideal”)

respecto de la adquisicion de CRS Morelos, S.A.Cd¢. la cual tiene celebrado con el Organo Admiatsto

Desconcentrado Prevencion y Readaptacion Socikd 8ecretaria de Gobernacion (“PyRS”) Contrato®dsstacion de
Servicios de Largo Plazo de Capacidad Penitencfgaia la construccion y operacién de centros pecideios en el
Estado de Morelos, México. El monto acordado depkeracion ascendio a $2,000 millones de pesos, anigre concluyo
el 30 de junio de 2013. Dichos recursos fueron eadss para liquidar pasivos bancarios con la i financiera
mediante dacion en pago.

A continuacion se muestra informacion financieneca de CRS Morelos al 30 de junio de 2013, femhda que se realizé la
venta de esta subsidiaria:

CRS Morelos
Total de activo $ 5,844,148
Total de pasivo 3,935,486
Total de capital contable $ 1,908,662
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(6) Esta compafiia se constituyé en 2012 y provee sesvihancieros; sin embargo, no ha tenido operss desde su
constitucion hasta la fecha.

(7) Esta compafiia se constituyé en 2012 pavarla cabo construccion publica o privada de comptes de infraestructura en
Chile; sin embargo, no ha tenido operaciones desdeonstitucion hasta la fecha.

(8) Esta compafiia se constituy6 el 03 de eder@013 y su objeto principal es el obtener y eaplpermisos, concesiones,
franquicias y autorizaciones necesarias para |lsemution del objeto social. Esta empresa pose®@b lde Homex
MTTO, S.A. de C.V.; sin embargo, no ha tenido operges desde su constitucion a la fecha.

(9) Esta compafiia se constituyé el 27 de judeo2014 y su objeto principal es la prestacidonségvicios integrales,
proveyendo el conjunto de elementos, fisicos, rn#és; humanos y tecnoldgicos necesarios, paraagpdirecta o
indirectamente, todo tipo de componentes de infinaetsira pablica o privada; sin embargo, no haderoperaciones
importantes desde su constitucion a la fecha.

¢) Incorporacion de subsidiarias en el extranjero.

Los registros contables de subsidiarias en el mietra se mantienen en la moneda local de confodnadm las NIIF. Para
incorporar las cifras en los estados financieresaclidados, los estados financieros de cada sabisidion por el mismo periodo
gue los estados financieros consolidados de la @dfap asimismo, son convertidos a pesos mexicanaes,es la moneda
funcional de la Compaifiia, segun se describe am@uion:

La Compafila no oper6 en ningun entorno economiper hinflacionario durante los periodos presentadRga entornos
econdmicos no inflacionarios, los activos y pasisesonvierten a pesos mexicanos utilizando eld#smaambio del periodo, el
capital contable se convierte utilizando el tipocdenbio histérico y el estado de resultados seiedevutilizando el tipo de
cambio promedio de cada mes.

Las variaciones en la inversidn neta de subsidiaeel extranjero generadas en el proceso de igidiwese incluyen en el efecto
acumulado de conversién que se registra en elatapibttable en el rubro de utilidad integral.

La conversién de activos y pasivos denominados enedas extranjeras a pesos mexicanos, se llevacapzaa efectos de
consolidacién y no quiere decir que la Compafiiadauealizar o pagar los valores reportados de dieltivos y pasivos en
pesos mexicanos. Adicionalmente, esto no significa la Compafiia pueda retornar o distribuir losres reportados en pesos
mexicanos en el capital a sus accionistas.

3. Cambios en politicas contables
Nuevas normas revisadas, vigentes para periodoalesia partir del 1 de enero 2014

La informacién sobre estas normas se presentatagacion.

a. IFRIC 21 “Gravamenes”
La IFRIC 21 aclara que:

* el hecho que obliga y que a su vez da lugar avpass la actividad que genera el pago del gravaesn, como lo
identifica la legislacion del gobierno. Si estaiadad surge en una fecha especifica dentro deanfogio contable
entonces toda la obligacion se reconoce en esa;fech

* los mismos principios de reconocimiento aplicarapas estados financieros anuales e intermedios.

La IFRIC 21 no tiene un efecto material en los dsddfinancieros anuales, pero si tiene un efectla @signacion del costo de
ciertos impuestos a las propiedades entre los gsimtermedios. La practica del Grupo es elmeciniento de toda la
obligacién como un gasto al comienzo del periodwsgiinforma, que es la fecha especificada emgisldeion correspondiente.

La IFRIC 21 se ha aplicado retrospectivamente derao con sus disposiciones transitorias y no himgun efecto material en
los estados financieros consolidados en ninguosdperiodos presentados.

b. Compensacion de activos financieros y pasivos fineieros (Modificaciones a la IAS 32)
Estas modificaciones aclaran la aplicacion de @sectiterios de compensacion en la IAS 32, quelirsi:

» el significado de “actualmente tiene el derechallelg compensacion”;
* que algunos mecanismos de liquidacion bruta puedesiderarse equivalentes a la liquidacion neta.
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Dado que el Grupo no presenta actualmente ningarsusl activos financieros o pasivos financieroggeninos netos mediante
las disposiciones de la IAS 32, estas modificaciame tuvieron un efecto material en los estadanfireros consolidados en
ninguno de los periodos presentados.

c. Revelaciones sobre el monto recuperable de activog financieros (Modificaciones a la IAS 36)

Estas modificaciones aclaran que se requiere gaentidad revele el valor de recuperacion de uma@ unidad generadora de
efectivo) siempre que una pérdida por deteriorsitia reconocida o revertida en el periodo. Adem@sdicionan varias nuevas
revelaciones que deben realizarse cuando el valoeaiperacién de los activos deteriorados sedrashvalor razonable menos
los costos de disposicion, incluyendo:

* informacion adicional sobre la medicion del valazanable incluyendo el nivel de aplicacion de targuia de valor
razonable, asi como una descripcion de cualesqéienicas de valoracion utilizadas y supuestosedaslizados;

* las tasas de descuento utilizadas si el valor eldermenos los costos de disposicion se mide artitia una técnica de
valor presente.

Las modificaciones se han aplicado de forma reésga de acuerdo con sus disposiciones transstoria

d. Adopcion anticipada de “Planes de beneficios defidos: Contribuciones de empleados (Modificacionesla IAS
19)”
Estas modificaciones estaran vigentes para pesiadoales que inician el o después del 1 de jelip0d 4 y:

* aclara los requerimientos de la IAS 19 relativéesacontribuciones de empleados o de terceros;
e presenta una opcién practica que permite que lassilbociones que son independientes del nimerdide de servicio
pueden tratarse como una reduccion del costo packes en el periodo en el que se presta el Serkétacionado.

Dado que la Compaifiia o adopto anticipadamente tadifigaciones a la IAS 19 estas modificaciones uwetron efecto en los
estados financieros consolidados.

4. Normas, modificaciones e interpretaciones a las noras existentes que aln no estan vigentes y que nanhsido
adoptadas de manera anticipada por el Grupo

A la fecha de autorizacion de estos estados firamgiconsolidados, ciertas nuevas normas y modifices a las normas
existentes han sido publicadas por el IASB, mismas ain no estan vigentes, y que el Grupo no hatadim de forma
anticipada. A continuacion se describe informacidbre aquellas que se espera sean relevante paestiidos financieros
consolidados de la Compaifiia.

La Administracion anticipa que todos los pronungentos relevantes seran adoptados en las pol@é@#ables del Grupo para el
primer periodo que inicia después de la fecha dendgia del pronunciamiento. No se espera que |l@&vasunormas,
interpretaciones y modificaciones que ain no hdo sidoptadas o listadas mas adelante tengan urctonpeaterial en los
estados financieros consolidados de la Compafiia.

a. IFRS 9 ‘Instrumentos Financieros’ (2014)
El IASB publicé recientemente la IFRS 9 “Instrum@nfinancieros” (2014), que representa la culmérade su proyecto para
reemplazar la IAS 39 “Instrumentos Financieros:dRecimiento y Medicidn”. La nueva norma presentpantantes cambios en
la orientacion de la IAS 39 acerca de la clasifibagy medicion de activos financieros y presentamuevo modelo de “pérdida de
crédito esperada” para el deterioro de los actfimmcieros. La IFRS 9 también proporciona una auenentacion sobre la
aplicacion de la contabilidad de coberturas.

La Administracion de la Compafiia todavia se encaeetaluando el impacto de la IFRS 9 sobre estmales financieros
consolidados. Se requiere que la nueva norma gpiapn los periodos anuales que inician el o desgal 1 de enero 2018.

b. IFRS 15 “Ingresos por Contratos con Clientes”
La IFRS 15 presenta nuevos requerimientos parcehocimiento de ingresos, en sustitucion de lal8S8Ingresos”, la IAS 11
“Contratos de Construccion”, y varias interpretaei® relacionadas con los ingresos. La nueva nostadlece un modelo de
reconocimiento de ingresos basado en el controbgguciona orientacion adicional en muchas areasubirtas en detalle en las
IFRSs existentes, incluyendo cémo contabilizardoserdos con mdltiples obligaciones de desempe®gjos variables, los
derechos de reembolso al cliente, opciones de ngodel proveedor, y otros temas cominmente coomlej

La IFRS 15 entrara en vigor para periodos quedniel o después del 1 de enero de 2017. La Admsoiéh del Grupo aun no
ha evaluado el impacto de la IFRS 15 en sus esfadogieros consolidados.
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c. Modificaciones a la IFRS 11 “Acuerdos Conjuntos”
Estas modificaciones proporcionan orientacion sdareontabilizacion de adquisiciones de participaes en operaciones
conjuntas que constituyen un negocio. Las modiiicees requieren que todas estas transaccionessabiticen utilizando los
principios sobre combinaciones de negocios quereseptan en la IFRS 3 “Combinaciones de Negociosh yotras IFRSs,
excepto cuando los principios se contraponen cdRR& 11. Las adquisiciones de participacionesegocios conjuntos no se
ven afectadas por esta nueva orientacion

La Compafiia no tiene inversiones a la fecha encurerdo conjunto En consecuencia, en caso de ademaesta fecha estas
modificaciones, las mismas no tendrian un impacteral en los estados financieros consolidados.

Las modificaciones entrardn en vigor para periap@sinicien el o después del 1 de enero del 2016.
5. Principales politicas contables

Las siguientes son las principales politicas cdesabplicadas por la Compafiia en la preparaciésudeestados financieros
consolidados:

a) Reconocimiento de ingresos y costos

Los ingresos se reconocen mientras sea probabléogugeneficios econdmicos fluyan a la Compafiid mmgreso pueda ser
confiablemente medido, sin importar cuando el pse® realizado. El ingreso se mide a valor razondéléa consideracion
recibida o a ser recibida, tomando en cuenta losit@s contractuales de pago y excluyendo los istmseo aranceles. La
Compafiia evalla sus contratos de ingresos coniamgpecifico para poder determinar si esta adwaomo principal o agente.
La Compaiiia ha concluido que est4 actuando comoipal con respecto a sus contratos de ingresassigoientes son criterios
especificos de reconocimiento de ingresos que delser cumplidos para que el ingreso pueda senoeitin:

Venta de viviendas

Los ingresos, costos y gastos derivados de la wEntasas de la Compariia se reconocen cuando péeouodas y cada una de
las siguientes condiciones:

a) la Compaiiia ha transferido al comprador el obnds decir, los riesgos y beneficios, en forngmificativa, derivados de la
propiedad o titularidad de los bienes;

b) la Compafiia no conserva para si alguna participacontinua en la gestion actual de los bienewlides, en el grado
usualmente asociado con la propiedad, ni retienergtol efectivo sobre los mismos;

c) el monto de los ingresos puede estimarse cdefrante;
d) es probable que la Compafiia recibira los bensfeconémicos asociados con la transaccién; y

e) los costos y gastos incurridos o por incurnirfedacion con la transaccion pueden determinamsgablemente.

Las condiciones anteriores se cumplen normalmela@aeaminacion de la construccion, y a la firma parte de la Compalfiia, el
cliente y la institucion financiera, de la esci@tuespectiva. En ese momento, el cliente tienereatio legal para tomar posesion
de la casa.

El costo de ventas representa el costo incurrid@ enstruccién de viviendas para su venta p&dmparfia durante el afio.
Estos costos incluyen la tierra, los materialesatios, mano de obra y todos los costos indireelesipnados con el desarrollo
del proyecto, tales como mano de obra indirectaipeg, reparaciones, depreciacion y la capital@adel costo por préstamos.

Servicios de construccion

Los ingresos y costos por servicios de construcsenegistran de conformidad con el método de ptajede avance de obra
ejecutada, medido por el porcentaje de los costogriidos sobre los costos totales estimados pagla desarrollo y cada
proyecto, de acuerdo la NIC 1@pntratos de construcciomajo este método, los ingresos totales prevjzaoa cada desarrollo y
proyecto se multiplican por el porcentaje de teawidn para determinar el importe de los ingresas dgben reconocerse. La
Administracion evalla periédicamente la razonaadidie las estimaciones utilizadas para determinzoreentaje de avance. Si
como resultado de dicha evaluacion, se hace ewidpm los costos estimados de los proyectos sufmramgresos previstos, se
registra una provision para los costos estimadizsoadles en el periodo en que esos costos sardetar.
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Durante los ejercicios de 2014 y 2013 no se remhianticipos de parte de entidades gubernameniieante el afio terminado
al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia prestdcsesvde construccion solo a entidades del Gobidmdléxico. Los anticipos
de entidades gubernamentales mexicanas recibidestoe servicios de construccion durante el afoitedo el 31 de diciembre
de 2012 fueron de $ 654,310.

Acuerdos de concesion

La Compafiia construye infraestructura (serviciogatestruccion) utilizada por el Gobierno Mexicarazgpproveer un servicio
publico. La Compariia opera y mantiene dicha infraetura (servicios de operacion) durante un periespecifico de tiempo.
Este acuerdo incluye infraestructura utilizada@wisios publicos de concesion por toda la vidadgidicha infraestructura.

Durante el afio 2010, la Compafiia celebr6 un cantratacionado con las instalaciones en CRS Marelos el Gobierno de
México para construir y posteriormente operar umtroepenitenciario en México. Este acuerdo se diliza bajo el modelo de
activo financiero, segun la Interpretacion a lasmés Internacionales de Informacion Financiera ((HN12, el cual se utiliza
cuando la Compaiiia tiene un derecho incondiciommtractual de recibir efectivo directamente detgdote de la concesion de
los servicios de construccidn bajo un contrato weedo. El importe que el otorgante pagara cumpfelaalefinicion de cuenta
por cobrar, la cual es medida a valor razonableostguiormente es medida a costo amortizado. El ritapimicialmente
reconocido mas el interés acumulado en dicho irepstcalculado utilizando el método de interéstisfec

Los ingresos por servicios de construccion y lagaorelacionados se registran conforme al métedmodcentaje de avance de
obra ejecutada. Una vez que el proyecto haya ducius operaciones, los ingresos por servicioesenoceradn de manera
mensual.

Durante los afios terminados al 31 de diciembre0d8 ¥ 2012, la Compafiia reconocio ingresos porrdogede concesion de

$351,986 y $4,122,858, respectivamente, y costdb188,989 y $3,177,470, respectivamente, relacimmadn el proyecto de
construccidn del contrato de servicios CRS Morelos.
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Jun - 2013 2012

Ingresos por avance de obra bajo NIC 11

Costos incurridos en el periodo $ 293,095 $ 3,177,470
Utilidades reconocidas 58,891 945,388
Ingresos del Contrato durante el periodo 351,986 4,122,858
Ingresos por Intereses (reconocidos en el estado de

resultados) 42,500 86,223
Saldo proveniente de afio anterior 4,338,753 129,672

Activos financieros, a valor razonable estimado $ 4,733,239 $ 4,338,753

La subsidiaria CRS Morelos fue vendida durantequdgé 2013, por lo que el saldo de esta cuentardispdsado como parte de
esta operacion, para mas detalle referirse a Noteigo b) nimero (5).

b) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes en los estadostdacsén financiera consolidados consisten prinaiegite en depdsitos bancarios
e inversiones en instrumentos de alta liquidez,\@rtimientos no mayores a tres meses, y se pagsealuadas a su costo de
adquisicion mas intereses devengados, importe sjggrglar al valor de mercado de esas inversiones.

Para propositos de los estados de flujos consalgjaal efectivo y equivalentes de efectivo se mtegle los equivalentes de
efectivo netos de cualquier sobregiro bancariaaso de ser aplicable.

c¢) Estimacion para cuentas incobrables

La Compaiiia tiene la politica de crear una estidmapara las cuentas por cobrar con base en logssatiicobrados, aplicando
distintos porcentajes con base a su antigliedadalava desde los 30 hasta méas de 120 dias.

d) Inventarios y costo de ventas

Las obras en proceso, las materias primas, losn@sren desarrollo y para futuros desarrollos Ee&maal menor de su costo de
adquisicion y su valor neto de realizacion. El valeto de realizacion es el valor estimado de vental curso ordinario de las
operaciones del negocio, menos los costos estinpEtagerminacion y costos estimados necesariasllpaar a cabo la venta.

Durante los ejercicios de 2014 y 2013, la polittleda Compafiia referente a la adquisicion de tesreambié considerablemente
para ajustarse a los nuevos lineamientos parabsidia a la vivienda emitidos por la SEDATU; comocela Compafiia adquirird

solamente terrenos que cumplan dichos lineamigntpge ademas sean rentables de acuerdo al plaggdeios establecido. Los
terrenos para futuros desarrollos correspondenreskerva territorial que se encuentra pendientdegarrollar por la Compafiia
mas alla de 2015. La Compaiiia clasifica la tietra sg encuentra actualmente bajo desarrollo y laqyeé planea desarrollar
dentro del afio siguiente como activos circulantedasificando aquella remanente como activosgolatazo.

Las obras en proceso, las materias primas, losnesren desarrollo y para futuros desarrollos K&maal menor de su costo de

adquisicion y su valor neto de realizacion. El valeto de realizacion es el valor estimado de vental curso ordinario de las
operaciones del negocio, menos los costos estingadtagerminacion y costos estimados necesariasllpaar a cabo la venta.
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La NIC 23, Costos por Préstamos, establece quedstos por préstamos que sean directamente atebubla adquisicion,
construccion o produccion de un activo apto, el esaquél que requiere, necesariamente, de uodpesiistancial antes de estar
listo para el uso al que esté destinado o pararigayforman parte del costo de dichos activos.dsmiglad debera reconocer otros
costos por préstamos como un gasto en el periodoese haya incurrido en ellos. Los costos patanéos son los intereses y
otros costos en los que la entidad incurre, qumeasiacionados con los fondos que ha tomado piestaa tierra en desarrollo y
construccion en proceso incluye los costos portamiss capitalizados. La Compafiia capitaliza lososogor préstamos que
resultan de la aplicacién de un promedio pondedzddeuda al promedio ponderado de la inversiérorstruccion en proceso y
la tierra bajo desarrollo durante el periodo deugicjon. Con relacion a la deuda en moneda exdranjos costos por préstamos
capitalizados incluyen las correspondientes pésdadanbiarias de tal forma que dichos costos p@stamos capitalizados no
excedan el importe de los costos por préstamovagutes que se hubieran incurrido en la monedzdoal (ver Nota 10).

La Compafiia revisa el valor en libros de sus irarésg cuando un indicador de deterioro sugieredigieos valores pudieran no
ser recuperables. Si eventos o cambios en ciraumataindicaran que el valor en libros pudiera eorscuperable, se lleva a
cabo una evaluacion para determinar si los valendibros exceden su valor neto de realizacionoMaéto de realizacion es el
precio estimado de venta de un activo en el cuosmal de la operacién menos los costos estimadasteaninar su produccion
y los necesarios para llevar a cabo la venta.

Durante los afios terminados al 31 de diciembre0d8 3 2012, derivado de lo mencionado en la Noté&a29ompafiia dio de
baja el valor de sus inventarios en proceso enwadale sus tres proyectos de las subsidiariasasil Bpara lo cual el saldo total
de sus inventarios fue reducido por $629,183 y HII32 respectivamente. El valor en libros del inagn de las subsidiarias de
Brasil al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012esmi2 a $186,244, $188,180 y $1,158,567, respectiveem

El valor neto de realizacion para el desarrollopdepiedades se basa en valuaciones internas padgsctdonde se realizan
supuestos acerca de los ingresos y gastos dedgsgpos. La valuacion de estos proyectos se lleaba de acuerdo al principio
de valor de mercado mas bajo. Si el valor en lilbl®sin proyecto excede el valor neto de realizacida provision se registra
para reflejar el inventario a su valor de recupéraen el estado de situacion financiera.

e) Pagos anticipados

Los gastos anticipados se reconocen siempre y ousacdestima que el beneficio econdmico futuro aslocifluya hacia la
Compaifiia. Una vez que el bien o servicio es regjbadd Compafiia reconoce el importe relativo a Exgog anticipados como un
activo 0 gasto del periodo, dependiendo de sualatia.

f) Propiedad y equipo

La propiedad y equipo se reconoce bajo el modelesuacion. A la fecha de transicion se reconacidlor razonable como su
costo asumido neto de la depreciacion acumulada pérdidas acumuladas por deterioro, si es qséeaxiDicho costo incluye

el costo de reemplazar componentes de la propigdaglipo, por los montos revaluados son valoresnazes de mercado

determinados por valuadores profesionales extetm@syez cada tres afios 0 antes si los factoregedsado indican un cambio
sustancial en el valor razonable. Cuando partesfisigtivas de la propiedad y equipo necesitarrsemplazadas en intervalos, la
Compafiia cancela la parte reemplazada y reconougela parte con su respectiva vida Util y depoé@aasociada. Asimismo,

cuando una inspeccion mayor se lleva a cabo, 40 segeconoce en el valor en libros de la propigdaquipo como reemplazo
si el criterio de reconocimiento se cumple. Todessdemas gastos de reparacién y mantenimientaceaageen en el estado de
resultados conforme se incurren.
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Cualquier superdvit por revaluacion que surja delaacion de la propiedad y equipo se reconoceoquarte de otras partidas de
resultado integral y forman parte de “Otros commbe® de capital” en la inversién de los accionidsla medida en que haya
sido reconocida previamente cualquier reducciénrpealuacion o pérdida por deterioro, un incremesriola revaluacion se
acredita a resultados por la parte restante dedrimento reconocida en otras partidas del resultddgral. Las disminuciones por
revaluacién se reconocen al momento de la valuaziprueba de deterioro, con la reduccion correspatel afectando a otras
partidas de resultado integral hasta por el moet@uhlquier superavit por revaluaciéon dentro deuenta de “Superavit por
revaluacion” respecto de ese activo y cualquieuceidn remanente se reconoce en resultados. Cermlguperavit por
revaluacién remanente en la inversion de los atstEm al momento de la disposicion del activo sadfiere a utilidades
acumuladas.

La depreciacion de la propiedad y equipo se calcatdorme al método de linea recta con base eida (il estimada para
cancelar su valor en libros menos su valor residsiiinado, como sigue:

Afos
Edificios 10 a 70, Promedio de
Magquinaria y equipo 2 a 25, Promedio de 6
Equipo de transporte 6a9
Equipo de transporte aé 3C
Mobiliario y equipo de oficin 5alt
Equipo de computo 4
Equipo de comunicacion 5

Una partida de propiedad y equipo y cualquier psigeificativa inicialmente reconocida se dejaegonocer a partir de su baja o
cuando no existen beneficios econdmicos futurossguesperen por su uso o eliminacion. Cualquitdadi o pérdida derivada
de la cancelacion de un activo (calculada comaifexehcia entre el valor neto recuperado y el vaorlibros del activo) se
incluye en el estado de resultados cuando el asévaancela o se da de baja.

El valor de las propiedades y equipo se revisadwaisten indicios de deterioro en el valor dédgactivos. Cuando el valor
de recuperacién de un activo, que es el mayor sntfgecio de venta y valor de uso (el valor presde los flujos de efectivo
futuro), es inferior a su valor neto en librosdierencia se reconoce como una pérdida por deterd 31 de diciembre de 2014,
2013 y 2012, no se han reconocido pérdidas porideteon respecto a las propiedades y equipo Goiapafiia.

g) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es, o contianearrendamiento se basa en la sustancia econdalicantrato a la fecha de
inicio del mismo. El contrato se analiza con eletbjde comprobar si el cumplimiento del mismo depestel uso de un activo o
activos especificos, o si el acuerdo implica uredeo de uso del activo o activos, aunque dichoctiereo esté especificado
explicitamente en el contrato.

Los arrendamientos financieros que transfierenasg&lmente a la Compafiia todos los riesgos y lmoefinherentes a la
propiedad del activo objeto del contrato, se clpia al principio del arrendamiento por el valezonable del elemento
arrendado o, si es inferior, por el valor actualadepagos minimos del arrendamiento. Los pagosupendamientos se clasifican
como cargos financieros y reduccién del pasivo groendamientos para alcanzar una tasa de interégacte en el saldo
remanente del pasivo. Los pagos por el arrendam#nteconocen en los gastos por intereses etadbede resultados.

Los activos por arrendamiento se amortizan dur@nperiodo de vida util del activo. Sin embargmaihay certeza razonable de
gue la Compafiia obtendra la propiedad al finapéelodo de arrendamiento, el activo se amortizardarel periodo mas corto
entre la vida util del bien arrendado y el periddbarrendamiento.

Los pagos por arrendamientos operativos se regibir@almente como gastos operativos en la cuentaslitados a lo largo del
periodo del arrendamiento.

h) Combinaciones de negocios y crédito mercantil

Las combinaciones de negocios se registran aplicahdnétodo de adquisicion. El costo de adquisi@dnla suma de la
contraprestacion transferida, valuada al valormabte en la fecha de adquisicion, y el importeadealrticipacién no controladora
en de la adquirida, si hubiera. Para cada comhiinae negocios, la Compafiia elige si valla lag@pétion no controladora en
la adquirida al valor razonable o por la parte projpnal de los activos netos identificables deadmuirida. Los costos de
adquisicion relacionados se contabilizan cuandon@eren en los gastos administrativos.
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Cuando la Compafiia adquiere un negocio, evalladti¢os financieros y los pasivos financieros aslamipara su adecuada
clasificacion en base a los acuerdos contractuedesliciones econémicas y otras condiciones pertiseque existan en la fecha
de adquisicion. Esto incluye la separacion de é&ddos implicitos de los contratos principalesadadquirida.

Si la combinacion de negocios se realiza por efagasa fecha de adquisicion se valoran a valoorralzle las participaciones
previamente mantenidas en el patrimonio de la aidiguy se reconocen las ganancias o pérdidas aesest en la cuenta de
resultados.

Cualquier contraprestacion contingente que debaamesferida por la adquirente se reconoce poatar vazonable en la fecha de
adquisicion. Los cambios subsecuentes en las @oes@mciones contingentes que se clasifican contivoaco pasivos
financieros, que sean un instrumento financierearseeconocidos de acuerdo con la NIC 39 Instruaserfinancieros:
Reconocimiento y medicion, registrando los camlgosel valor razonable como ganancia o pérdida oocoambio en otro
resultado integral. Si la contraprestacion contmgese clasifica como patrimonio neto no se revgli@ialquier liquidacion
posterior se registra dentro del patrimonio netolds casos, en que las contraprestaciones contegao se encuentren dentro
del alcance de la NIC 3fstrumentos financieros reconocimiento y medicg@nvaloran de acuerdo con la NIIF correspondiente

Crédito mercantil
El crédito mercantil representa los beneficiosnéouicos futuros que se derivan de la combinaciémedgpcios que no estén
identificados individualmente y reconocidos porasepo. Se reconoce inicialmente a su costo. Eltorétercantil es el exceso
de la suma de la contraprestacion transferidaimmbrte de la participacién no controladora regidtrs sobre el valor neto de los
activos adquiridos y los pasivos asumidos. Si davgraprestacion es menor que el valor razonablesl activos netos de la
subsidiaria adquirida, la diferencia se reconock@uenta de resultados.

Después del reconocimiento inicial, el crédito raetit se registra al costo menos cualquier pérgdmfadeterioro acumulada. A
efectos de la prueba de deterioro, el crédito réifcadquirido en una combinacion de negocios @gnado, desde la fecha de
adquisicion, a cada una de las tres unidades gioresade efectivo de la Compafiia que se esperasealneficie de la
combinacion, independientemente de si existen afrbgos o pasivos de la adquirida asignados awesdades.

Cuando el crédito mercantil forma parte de unaathigeneradora de efectivo y una parte de las dpaescde dicha unidad se
dan de baja, el crédito mercantil asociado a didmesaciones enajenadas se incluye en el valoibess Ide la operacion al
determinar la ganancia o pérdida obtenida en Igepaeién de la operacion. El crédito mercantil daldo baja en estas
circunstancias se valora sobre la base de losesl@lativos a la operacién enajenada y la parti dmidad generadora de
efectivo que se retiene.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaifiia llevo eocay andlisis respecto de la unidad generadordedéve® donde se aloja el
crédito mercantil, dichas unidades generadorasfeletiveo fueron afectadas de manera negativa pglal de reestructura
derivando con ello el aplicar un deterioro al c@dnercantil por el valor registrado de $731,86loy efectos de éstos se
reconocié en otros gastos del ejercicio 2013. EHito mercantil al 31 de diciembre de 2014, 2013les$0 y al 2012 de
$731,861. El crédito mercantil reconocido a tradéda combinacion de negocios de “Casas Beta” dmalbjado en la unidad
generadora de efectivo del segmento de viviendalsoc
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i) Prueba de deterioro del crédito mercantil, propedades y equipo

Para efectos de evaluar el deterioro, los actieasgsupan en los niveles mas bajos para los cegiste un ingreso de efectivo
adecuado independiente (unidades generadoras devefe Como resultado, los activos se pruebanviddalmente para
deterioro y algunos se prueban a nivel de unidattrgelora de efectivo. El crédito mercantil se asignlas unidades
generadoras de efectivo que se espera se benefleidas sinergias de la combinacion de los negomtacionados y
representen el nivel méas bajo dentro del Grupd ena la Administracion monitorea el crédito mertia

Las unidades generadoras de efectivo a las qus sesigna crédito mercantil se prueban para deterianenos una vez al afio. El
resto de los activos individuales o unidades gelwees de efectivo se prueban para deterioro siequeehaya algin evento o
cambio en las circunstancias que indiguen que etomegistrado no puede ser recuperable.

Una pérdida por deterioro se reconoce por el mentel que el valor registrado del activo o de laath generadora de efectivo
excede su valor de recuperacion, el cual corregparid cantidad mayor entre el valor razonable menstos de venta y el valor
en uso. Para determinar el valor en uso, la Admnat®n estima los flujos de efectivo futuros espes de cada unidad
generadora de efectivo y determina una tasa deéitalecuada para poder calcular el valor presientiéichos flujos de efectivo.
Los datos utilizados para los procedimientos deelpmupor deterioro estan vinculados directamente etgoresupuesto mas
reciente aprobado del Grupo, ajustado segin sessamég para excluir los efectos de futuras reomgannes y mejoras de
activos. Los factores de descuento se determindividualmente para cada unidad generadora de efegtireflejan sus
respectivos perfiles de riesgo segun los evaldéaltainistracion.

Las pérdidas por deterioro para las unidades gdoers de efectivo reducen primero el monto reglstrde cualquier crédito

mercantil asignado a esa unidad generadora devefect pérdida restante por deterioro se cargargtenda a los otros activos
de larga duracién en la unidad generadora de efecon excepcion del crédito mercantil, todos &o$ivos se evallan

posteriormente para identificar hechos de que ciggérdida por deterioro que haya sido reconopidaiamente ya no exista.
Un cargo por deterioro se revierte si el valor perable de la unidad generadora de efectivo exaledsor registrado en libros.

Las pérdidas por deterioro, incluyendo el deterieoinventarios, se reconocen en el estado detadsslen las categorias de
gastos consistentes con la funcién del activo ieteto.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia llevo aoaabandlisis respecto de la unidad generadoréedév® donde se alojaba el
crédito mercantil, dichas unidades generadoradadziveo fueron afectadas por el plan de reestractderivando con ello en la
aplicacion de un deterioro al crédito mercantil pbrvalor registrado de $731,861, el efecto de ssteeconocié en los otros
gastos del estado de resultados consolidado delage2013. Al 31 de diciembre de 2014 y 2012 aaeconocieron pérdidas
por deterioro con respecto a los activos de videfinida de la Compafiia. Por el afio de 2013, elitorénercantil fue deteriorado
en su totalidad.

j) Inversion en asociada

La inversion de la Compafiia en su asociada, undaginsobre la que la Compafiia tiene influenciaiigtiva, se contabiliza
utilizando el método de participacion.

Bajo el método de participacion, la inversion ea entidad asociada se mantiene en el estado deiéitufinanciera consolidado
al costo mas los cambios posteriores a la adqgdisin la participacion de los activos netos dedm@arfiia en la asociada.

El estado de resultados consolidado refleja laqgyaacion de la Compafiia en los resultados de pasagiones de la asociada.
Cuando haya un cambio que la entidad asociada @geeodirectamente en su patrimonio neto, la Compeéidanoce su

participacion en dicho cambio y revela este heduando sea aplicable, en el estado consolidadcaa®ios en el capital

contable. Se eliminan las ganancias y pérdidaseabzadas resultantes de las transacciones entt®r#afia y la entidad

asociada correspondientes a la participacion andaiada que tiene la Compaifiia.

La participacion de la Compafia en los resultadodadentidad asociada se muestra directamente estado de resultados
consolidado. La inversion en la asociada se re@muicialmente al costo de adquisicion y es posterente contabilizada
utilizando el método de participacion, mediantel&l! la Compafiia reconoce su participacion endssltados de operacion y el
patrimonio de la entidad asociada.

Los estados financieros de la asociada se pregmmanel mismo periodo que los de la Compafiia yeakzan los ajustes
necesarios para homogeneizar cualquier diferenggqdiera existir respecto a las politicas coetatie la Compafiia.

Después de aplicar el método de participacionom@afiia determina si es necesario reconocer pérgdimtadeterioro respecto a
la inversion neta que tenga en la entidad asoclad@ompafiia determina en cada fecha de cierysiha evidencia objetiva de
gue la inversion en la entidad asociada se hayaidetdo. Si éste es el caso, la Comparfiia caltufaperte del deterioro como
la diferencia entre el importe recuperable de lkidad asociada y su valor en libros y reconoce iesporte en el renglén de
inversion en asociada en el estado de resultadsokdado.
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Cuando la Compaiiia deja de tener influencia sicatifia en una entidad asociada, la Compafiia valtecgnoce cualquier
inversion retenida a su valor razonable. Cualatiferencia entre el valor en libros de la asocie@l momento de la pérdida de
la influencia significativa y la contraprestacid@tibida se reconoce en la cuenta de resultados.

Ver Nota 14 para una mayor discusion sobre el neédedparticipacion en la inversion asociada.

k) Obligaciones por beneficios a los empleados

La Compaiiia otorga primas de antigliedad que cubtedos sus trabajadores, las cuales se deteremmapase en lo establecido
en la Ley Federal del Trabajo (“LFT”). Bajo la LFIs trabajadores tienen derecho a ciertos bepsfiai momento de su
separacion de la Compaiiia, bajo ciertas circunisigntos costos de las primas de antigliedad sengeen periddicamente
mediante el método de crédito unitario proyectatl@ando hipotesis financieras en términos nongsalLla Compafiia no ha
requerido hacer desembolso relativo a estos bévefic

I) Instrumentos financieros — reconocimiento iniciay valoracion posterior

i) Activos financieros

Reconocimiento inicial y valuacion

Los activos financieros incluidos en el alcancdad®lIC 39 se clasifican, segun corresponda, contivaacfinancieros a valor
razonable con cambios en resultados, préstamosegtasi a cobrar, inversiones mantenidas hasta aimiemto, activos
financieros disponibles para la venta o derivadesighados como instrumentos de cobertura en unertaod eficaz. La
Compafiia determina la clasificacion de sus acfivasicieros en el reconocimiento inicial.

Todos los activos financieros se reconocen inical® a su valor razonable mas los costos de treinsacsalvo los activos
financieros contabilizados a valor razonable conkias en resultados.

Los activos financieros consolidados de la Compaidluyen efectivo y equivalentes de efectivo, daerpor cobrar y otras
cuentas por cobrar asi como instrumentos finansigeoivados.

Valuacién posterior

La valuacion posterior de los activos financierepahde de su clasificacion, como se indica a agetion:
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Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activosdiaeos no derivados con pagos fijos o determingdesno se negocian en un
mercado activo. Después del reconocimiento inieisios activos financieros se vallan al costo araoid utilizando el método

de tasa de interés efectivo, menos el deteriorcoElo amortizado es calculado tomando en cuemtiger descuento o prima
en la adquisicién y las comisiones o costos queusanparte integral de la tasa efectiva de intdrésamortizacion de la tasa
efectiva de interés se incluye en los ingresosimereses en el estado de resultados consolidatopérdidas derivadas del
deterioro se reconocen en rubro de gasto por Beeren el estado de resultados consolidado.

Cancelacién

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable, pade de un activo financiero o una parte de upa@me activos financieros
similares) se da de baja cuando:

* Han expirado los derechos a recibir los flujos féeté/o del activo

» La Compaiiia ha transferido los derechos a reabiflujos de efectivo del activo o ha asumido lhgalzion de pagar la
totalidad de los flujos de efectivo recibidos @traiso a un tercero bajo un acuerdo de transfesenta Compafiia (a) ha
transferido sustancialmente todos los riesgos wfiios del activo, o (b) no ha transferido ni retk® sustancialmente
todos los riesgos y beneficios del activo, pertrawasferido el control del mismo.

Cuando la Compaifiia ha transferido los derecho<ibirdos flujos de efectivo de un activo o ha agonla obligacion de
transferirlos y no ha transferido ni retenido sust@mente todos los riesgos y beneficios del aativha transferido su control, el
activo se reconoce en la medida que la Compafitsalostenido.

En este caso, la Compafiia también reconoce unopasdciado. El activo transferido y el pasivo aataise valldan de acuerdo a
un criterio que refleje los derechos y obligacioges la Compafiia ha retenido.

i) Deterioro de los activos financieros

La Compaiiia evalta en cada fecha de cierre silgapa evidencia objetiva de que un activo finarierun grupo de activos
financieros estan deteriorados. Se considera quetivo financiero o un grupo de activos financgeesta deteriorado si existen
evidencias objetivas de deterioro como consecueleciano 0 mas acontecimientos ocurridos con posigid al reconocimiento
inicial del activo, que implican una pérdida, yeeatontecimiento tiene un impacto en los flujogfetivo estimados futuros del
activo financiero o del grupo de activos financigios cuales pueden ser estimados de manera. fisevidencias de deterioro
pueden incluir indicios de que los deudores o wpgrde deudores estan experimentando dificultadeadieras significativas,
demora en el pago o incumplimiento del principati® sus intereses, la probabilidad de que entrebascarrota u otra
reorganizacion financiera y los datos observabeligiien que se ha producido una disminucion agskecide los flujos de
efectivo futuros estimados, tales como retraso®®mpagos o cambios en las condiciones econémimaslacionadas con los
incumplimientos.

iii) Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y valuacion

Los pasivos financieros incluidos en el alcancdéaddIC 39 se clasifican, segun corresponda, consivps financieros a valor
razonable con cambios en resultados, préstamo®ditas o derivados designados como instrumentosotdertura en una
cobertura eficaz. La Compafiia determina la clasifin de sus pasivos financieros en su reconocimiritial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inigatma su valor razonable y, en el caso de losaunés y créditos, se traen a
costo amortizado. Esto incluye los costos de t@méa directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de la Compafiia incluyencleentas por pagar y otras cuentas a pagar, Iesaprés y créditos y los
instrumentos financieros derivados.

Valuacién posterior

La valuacion de los pasivos financieros dependsudgasificacion como se indica a continuacion:

Préstamos y créditos
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Tras el reconocimiento inicial, los préstamos ydo&ditos con interés se valian al costo amortizedmdo el método de la tasa
de interés efectiva. Las pérdidas y ganancias cenoeen en el estado de resultados consolidadadousan dan de baja los
pasivos, asi como a través del método de tasaatésrefectiva.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuarghljaier descuento o prima de adquisicion y lagasuo costos que sean parte
integral del método de tasa de interés efectiva.ibtereses devengados de acuerdo con dicho ms¢oaluyen en el rubro de
gasto por intereses en el estado de resultados|cadn.

Cancelacion

Un pasivo se da de baja cuando la obligacién segei, cancela o vence.

Cuando un pasivo financiero existente se reemaratro del mismo prestamista en condiciones suigtbmente diferentes, o
cuando las condiciones de un pasivo existente starscialmente modificadas, dicho intercambio oiffaation se tratan como
una baja del pasivo original y el reconocimientoud@ nueva obligacion. La diferencia en los val@edibros respectivos se
reconoce en el estado de resultados consolidado.

m) Instrumentos financieros derivados y coberturagontables

Reconocimiento inicial y valuacidn posterior

La Compaiiia utiliza instrumentos financieros defos tales como principal-only e interest-only ssyagara cubrir los riesgos de
tipo de cambio y de tasas de interés. Estos instntos financieros derivados se registran iniciatmet valor razonable de la
fecha en que se contrata el derivado y postericiemss revalian al valor razonable en cada fechdedee. Los derivados se
contabilizan como activos financieros cuando ebvehzonable es positivo y como pasivos financiet@ndo el valor razonable
es negativo.

Cualquier pérdida o ganancia procedente de canebi@ valor razonable de los derivados se recodiveetamente en el estado
de resultados, excepto la parte efectiva de lasraatas de flujos de efectivo, que se reconocdres cesultados integrales.

Para contabilizar las coberturas, éstas se clasifiomo:

e Coberturas del valor razonable, cuando cubren pe®gion a cambios en el valor razonable de urvadii pasivo
registrado o de un compromiso en firme no regist@dtcepto por el riesgo en tipo de cambio).

« Coberturas de flujos de efectivo, cuando cubresxfgosicién a la variabilidad de los flujos de efecgue es atribuible
ya sea a un riesgo concreto asociado a un actpasivo registrado o0 a una transaccion previstaneltée probable, o
bien al riesgo de tipo de cambio en un compromistef no registrado.

» Coberturas de la inversion neta en un negocio ertenjero.

Al principio de la relacién de cobertura, la Comipadesigna y documenta formalmente la relacionatertura que se desea
aplicar y el objetivo de gestion del riesgo y l&aegia para aplicar la cobertura. La documentatiéluye la identificacion del
instrumento de cobertura, la partida o transaccidierta, la naturaleza del riesgo que se estdendw y como evaluara la
entidad la efectividad de los cambios en el vatmonable del instrumento de cobertura para compéasaxposicion a los
cambios en el valor razonable de la partida cubieren los flujos de efectivo atribuibles al riesgbierto. Se espera que dichas
coberturas sean altamente efectivas para compeasarios en el valor razonable o en los flujos detefo, y se evallan de
forma continua para determinar si realmente han sithmente efectivas a lo largo de los ejerciggasa los que fueron
designadas.

Las coberturas que cumplen con los estrictos i#qrara la contabilizacién de coberturas se negistel siguiente modo:

Para propdsitos de coberturas de flujos de efectas mismas se clasifican como de cobertura cudendaxposicion a las
variaciones en los flujos de efectivo se atribugesga a un riesgo en particular asociado con igbazipasivo, o a un derivado de
una transaccion futura.

La porcion efectiva de la ganancia o pérdida em&ttumento de cobertura se reconoce directamentel eapital contable,
mientras que la porcidn inefectiva se reconoce diatemente en el estado de resultados. Los impdeesdos al capital
contable se transfieren al estado de resultadasdoua operacion de cobertura afecta el estadesldtados, ya sea cuando la
cobertura de ingresos o gastos sea reconocidandeuea venta futura ocurra.

Cuando una transaccion futura o compromiso en fitmee espere que ocurra, los importes previammeat&ocidos en el capital
contable son transferidos al estado de result&ldes instrumentos de cobertura expiran o son idesdterminados o ejercidos

23



sin reemplazo o renovacion, o su designacion coeooblertura es revocada, los importes previamectenocidos en el capital
contable permanecen en el capital contable hastéaquansaccién futura o compromiso en firme acurr

Clasificacién corriente/no corriente

Los instrumentos derivados que no han sido desggmedmo instrumentos de cobertura efectivas s@ictascomo corrientes o
no corrientes o0 se separan entre corrientes y mctes en base a la evaluacion de los hechasgiraunstancias.

* Sila Compafiia espera mantener un derivado comerttwh econémica (y no aplica contabilidad de coioa) por un
periodo superior a 12 meses desde la fecha deec@Erderivado se clasifica como no corriente (sapara entre
corriente y no corriente), de acuerdo con la dlzsifon del elemento subyacente.

» Los derivados implicitos que no estén estrechanrefdeionados con el contrato principal se clasifide acuerdo con
los flujos de efectivo del contrato principal.

* Los instrumentos derivados que cumplen con losisggs de cobertura contable efectiva, y han siesighados como
tales, se clasifican de acuerdo con la clasificaciél elemento cubierto subyacente. El instrumeetivado se separa
entre corriente y no corriente sélo cuando se pueal&ar una separacion fiable.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia umenta con instrumentos financieros derivados debidpe éstos fueron
cancelados anticipadamente el 18 de abril del 2R&&rirse a la Nota 17.1 para mas detalle de epe®ciones.

n) Anticipo de clientes

Los anticipos de clientes representan deposit@semtivo recibidos de clientes a manera de antipgra adquirir una vivienda,
cuando sea requerido. Estos importes se reconooen anticipo hasta que la vivienda sea escriturBalabién se compone de
anticipos de clientes recibidos para serviciosaiesituccion a ser proporcionados, los cuales sgticados al ingreso de
acuerdo a los términos establecidos por los castrat

0) Provisiones

Las provisiones se registran cuando la Compafifie tima obligacion presente (ya sea legal o ima)icibmo resultado de un
suceso pasado, para la que es probable que la @@anpnga que desprenderse de recursos que ineorameficios
econdmicos para cancelar dicha obligacion y el mepde la obligacion pueda estimarse con fiabilidadando la Compaifiia
espera que parte o la totalidad de una provisiarreembolsada, tal reembolso se reconoce comotiwo aeparado, pero solo
cuando sea practicamente segura su recuperacidyasid relacionado con cualquier provision se prteseeto de cualquier
reembolso en el estado de resultados consolidado.

En el caso que el valor del dinero en el tiemponsaterial, las provisiones son descontadas utiligama tasa antes de impuestos
gue refleje cuando sea apropiado, los riesgos #mpscal pasivo. Cuando el descuento sea utilizadidncremento en la
provision derivado del paso del tiempo se recormooeo gasto por intereses.

La Compafiia evalla periédicamente sus posiciosealéis inciertas para determinar si éstas cummeretcriterio de que es
mas probable que suceda a que no suceda el queeseaiocidas en los estados financieros por el onrayor, mientras mas
grande sea el beneficio es mas probable que seetaldh en una revision, de las autoridades fiscale€ompafiia provisiona
recargos y actualizaciones relacionados con ebsigdestos beneficios por impuestos no reconocidos.

p) Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente

El impuesto corriente a cargo o a favor por elquiriactual se reconoce hasta el importe que seasesgmIperar 0 pagar a las
autoridades fiscales. Las tasas de impuestos ¥s légeales utilizadas para calcular el importe sguellas que han sido
promulgadas o sustancialmente promulgadas a lafdehreporte en los paises donde la Compariia gpgemera ingreso

gravable.

El impuesto corriente relacionado a partidas reciolas directamente en el capital contable se reeoea el capital contable y
no en el estado de resultados. La AdministraciénladeCompafiia periédicamente evalla las posiciom=alés en las
declaraciones de impuestos con respecto a sitieionde las regulaciones fiscales correspondisatesujetas a interpretacion
y establecen las provisiones donde es apropiado.
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Impuesto diferido

Los impuestos diferidos se determinan por el mételactivos y pasivos a la fecha de reporte eardases contables de los
activos y sus valores en libros para efectos dertefinanciero.

Los impuestos sobre la renta diferidos pasivogsenocen por todas las diferencias temporales &xcep

» Cuando el pasivo por impuesto sobre la renta difedieriva del reconocimiento inicial de crédito caettil de un activo
0 pasivo en una transaccion que no sea una conifiinde negocios y al tiempo de la transaccién,faota la utilidad
contable ni fiscal.

» Con respecto a las diferencias temporales asoc@asas inversiones en subsidiarias, asociadeaticipaciones en
negocios conjuntos, donde el tiempo de reversagidiferencias temporales pueda ser controlada pre#able que las
diferencias temporales no se reversen en un fggnzano.

Los impuestos sobre la renta diferidos activoseserocen por todas las diferencias temporales d#dsicpérdidas y créditos
fiscales por amortizar, mientras sea probable gugilidad gravable esté disponible donde las éifeias temporales deducibles y
las pérdidas y créditos fiscales por amortizar poesgr utilizadas, excepto:

» Cuando el activo por impuesto sobre la renta dierelacionado a las diferencias temporales del@e@econocimiento
inicial de un activo o pasivo en la transaccién gaesea una combinacion de negocios y al tiemgda transaccion, no
afecte la utilidad contable ni fiscal.

* Con respecto a las diferencias temporales dedsciaociadas con las inversiones en subsidiariasiaaas y
participaciones en negocios conjuntos, los impsediferidos activos podran ser reconocidos solairas sea probable
que las diferencias temporales sean reversiblasnefuturo cercano y la utilidad gravable sea diggencuando las
diferencias temporales puedan ser utilizadas.

El valor en libros de los activos diferidos se sava la fecha de cada reporte y se reduce ennansea probable que exista
suficiente utilidad gravable que pueda permitirataduna parte del impuesto diferido activo parausdéizado. Los activos por
impuestos diferidos no reconocidos que sean redatia la fecha de cada reporte y sean reconoaidosamdo sea probable que
las futuras utilidades fiscales permitan que eluiegbo sobre la renta activo sea recuperado.

Los impuestos diferidos activos y pasivos se mideas tasas fiscales que se espera aplicar enoeéraffjue el activo sea
realizado o el pasivo pagado, basado en tasadeisqae han sido promulgadas o sustancialmenteytgadeas a la fecha de
reporte.

El impuesto diferido relacionado a partidas recatex fuera de la utilidad o pérdida se reconoceafde la utilidad o pérdida.
Las partidas de impuestos diferidos son recono@dasorrelacion de la transaccion de origen yaeseal resultado integral o
directamente en el capital contable.

Los activos y pasivos diferidos se netean si existalerecho legal para netear los activos conggésivos y los impuestos
diferidos estan relacionados a la misma entidathynsisma autoridad fiscal.

g) Moneda extranjera
La moneda de presentacion de los estados finasc@nasolidados de la Compafiia es el peso mexicamges también la
moneda funcional de la Sociedad controladora. @atldad de la Compariia determina su propia monedachal y las partidas

incluidas en los estados financieros de cada sadisé valoran utilizando esa moneda funcional.

Transacciones y saldos

Inicialmente las subsidiarias de la Compafiia regislas transacciones en moneda extranjera aldépocambio de la moneda
funcional vigente en la fecha de la transaccion.

Los activos y pasivos monetarios denominados eregeextranjera se convierten a la moneda funciaind@bo de cambio de
contado vigente en la fecha de cierre.

Todas las diferencias surgidas al liquidar o caimviars partidas monetarias se registran en etlesta resultados consolidado, a
excepcioén de las partidas monetarias que formaro garte de la cobertura de la inversién neta d@olapafia en un negocio en
el extranjero. Estas diferencias se registran ess aesultados integrales hasta la enajenacioa ohevérsién neta, momento en el
gue son reclasificadas a la cuenta de resultadws.ajustes fiscales atribuibles a las diferencecambio de estas partidas
monetarias también se reconocen en otro resultaelgral.
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Las partidas del capital contable que sean medidatrminos de costo histérico en una moneda g&temison convertidas
utilizando los tipos de cambios a las fechas déréassacciones, las partidas del estado de ressliaiizando el tipo de cambio
promedio durante el afio y cualquier otro activasiyo con el tipo de cambio al final de la fechaeajeorte. La utilidad o pérdida
derivada de la conversion de partidas no monetaeiagconoce en linea con la utilidad o pérdidia gmrtida que dio a lugar el
ajuste de conversion (diferencias en conversida ganancia o pérdida es reconocida en otros rdssliategrales o utilidad o
pérdida, también son reconocidos en otros resudtmdegrales o utilidad o pérdida, respectivamente)

Entidades del grupo

En la consolidacion, los activos y pasivos de ldsiliarias de Brasil e India se convierten a pastipo de cambio vigente en la
fecha de cierre y las cuentas de resultados seerterval tipo de cambio promedio vigente en ldéede las transacciones. Las
diferencias de cambio surgidas en la conversioresenocen en otro resultado integral. Cuando sgmmaina inversion en el
extranjero, el componente de otro resultado integfativo a esta inversion se reconoce en el estadesultados consolidado.

En la Nota 22 se muestra la posicion consolidadm@meda extranjera al final de cada ejercicio yilss de cambio utilizados
en la conversion de estos saldos.

r) Pagos basados en acciones

Hasta 2012 la Compafiia tuvo implementado diferguitases de pagos basados en acciones a través daales algunos de sus
ejecutivos y funcionarios recibieron una remunénaci

Durante 2011 la Compafiia implementé un nuevo mayo costo de compensacion fue determinado conesersfia del valor
razonable de dichos pasivos a la fecha de bal&homlor razonable de la compensacion es deterraingdndo un modelo de
precios apropiado y es valuado a la fecha de attegao (ver Nota 21 e).

s) Utilidad (pérdida) por accion

La utilidad (pérdida) por accion de la participaciontroladora se calcula dividiendo la utilidadr¢fida) neta consolidada de la
participacion controladora entre el promedio poaderde acciones ordinarias en circulacion durdreg@ecicio. La Compariia no
posee valores dilutivos adicionales al plan decmss revelado en la Nota 21, cuyos efectos fuerorateriales. La utilidad
(pérdida) por accidn basica y diluida es la misiaua fpos periodos presentados en este estado #nanci

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la utifidpérdida) por accion se calculé como sigue:

2014 2013 201z
(Pérdida) utilidad neta participacion controlac $ (3,705941) $(37,053,137) $ 1,595,18
Promedio ponderado de acciones en circulacion (s)m 334,568 334,568 334,568
(Pérdida) utilidad por accién $ (11.08) % (110.75) $ 4.77

t) Presentacion del estado de resultados

Los costos e ingresos reflejados en el estado sldtados consolidado se presentan de acuerdo ansiof, ya que esta
clasificacion permite un adecuado andlisis de Iésgenes brutos y operativos. La utilidad de opérade la Compafiia se
presenta porque es un indicador importante de sentgefio y resultados e incluye ingresos ordinadostos y gastos de
operacion.

u) Informacion por segmentos

La informacién por segmentos se presenta de acuetddnformacion que analiza la direcciéon en ladode decisiones de la
administracion. La informacién se presenta conaitdo los tipos de ingreso (vivienda social, viveerndedia, acuerdos de
concesion, servicios de construccion y otros).

v) (Pérdida) utilidad integral

La (pérdida) utilidad integral incluye la (pérdidat)lidad neta, el efecto de diferencias cambiagiada conversién de monedas
extranjeras y el cambio en el valor razonable de&rumentos financieros derivados (e instrumentlzi@ados) que cumplen
con el criterio de contabilidad de cobertura. lefsctos de estos conceptos y los cambios de ldsunmsntos financieros

derivados y otras cuentas de capital (incluyenddtilalad integral de cada periodo) se muestratoerestados consolidados de
resultados y de otros resultados integrales.
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Instrumentos

financieros Otras cuentas
derivados de capital
Saldo al 31 de diciembre de 2012 $ (423,712) $ (259,324)
Utilidad cambiaria por los Senior Guaranteed N@@k9 y 2020 - (17,447)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado a tdidad
cambiaria por los Senior Guaranteed Notes 20129 20 - 4,925
Diferencias cambiarias en la conversibn de openasio
extranjeras - 4,343
Saldo al 31 de diciembre de 2013 $ (423,712) $ (267,503)
Diferencias cambiarias en la conversibn de openasio
extranjeras - (4,872)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 $ (423,712) $ (272,375)

6. Juicios, estimaciones y supuestos contables sigcaiivos

La preparacion de los estados financieros de lapgaéfa requiere que la Administracion realice jgciestimaciones e hipotesis
contables significativas que afectan a los impore=nocidos de ingresos, gastos, activos y pasiydas revelaciones
correspondientes, asi como la revelacion de pasiopsngentes. La incertidumbre sobre tales supsegtestimaciones puede
resultar en que en ejercicios futuros se requigaaajuste significativo al valor en libros de kxtivos o pasivos afectados.

Las estimaciones claves concernientes al futurmas duentes clave de estimaciones inciertas eclaaf de reporte que tienen un
riesgo significativo de causar un ajuste matetlialator en libros de los activos y pasivos duragltsiguiente afio financiero se
describen abajo. La Compafiia basa sus supuestsimaeiones en pardmetros disponibles cuando lesl@s financieros
consolidados son preparados. Las circunstanciageets y supuestos sobre el desarrollo futurcemibargo, pudieran cambiar
derivado de cambios en el mercado y circunstamgiasestén fuera de control de la Compafiia. Dicho®ios son reflejados en
los supuestos cuando ocurran.

Los juicios, estimaciones y supuestos contablesfiigtivos de los estados financieros consolidaaidjsintos incluyen, pero no
necesariamente se limitan a, lo siguiente:

» Para contratos de construccion, el ingreso se oeeoutilizando el método de porcentaje de avanagboe Este método
se lleva a cabo conforme al avance en los proyed&dsrminado bajo la proporcion de los costosdetrato incurridos
a la fecha y los costos estimados para terminatim.estimaciones significativas figuran, pero edimitan a, la etapa
de terminacion, el costo estimado por terminag, sdlvencia crediticia de la contraparte en elradaitde construccion.

» Probabilidad de cobranza de las cuentas por cderalientes: Las estimaciones de la probabilidadafieanza impacta
la capacidad de la Compafiia para reconocer pringgri@mos ingresos, y luego también el nivel deelserva para
cuentas de cobro dudoso en periodos futuros. Bota 8 se muestra el detalle de los principaledosalde las cuentas
por cobrar de la Compaiiia.

» Contratos de prisiones: la Compafiia participa ecamtrato de construccion que podria imponer meltasl evento que
no se complete en la fecha pactada. La Compafii@ meconocido ninguna multa al 31 de diciembr@@E y no cree
gue los importes sean probables. La Compafiia letnaep como activo financiero su estimacion débveazonable de
dichos importes recuperables bajo los términosicteodcontrato al 31 de diciembre de 2012. Asimistad@;ompafiia ha
incurrido en deuda a largo plazo para financiardastruccion de prisiones. Esa deuda a largo pflame clausulas de
aceleracion subjetivas a favor del prestamistal&@medida en que las prisiones no se entregueengd. Al 31 de
diciembre de 2012, la Compafiia ha clasificado sudae largo plazo basado en la suposicion de guprisiones se
completaran a tiempo.

Durante 2013 la Compaiiia no recibié multa algunmacpacepto de retraso en la fecha pactada pasrtanacion del
contrato de construccion.

El 17 abril de 2013, Desarrolladora Homex, S.A.B.@lV. y sus subsidiarias Homex Infraestructura, 8e C.V. y
Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de C:¥dmex”) firmaron una carta de entendimiento comir Financiero
Inbursa, S.A.B. de C.V. (“Inbursa”) e Impulsora @asarrollo y el Empleo en América Latina, S.A.B.@.V. (“Ideal”)
respecto de la adquisicion de la totalidad el égete Homex en las sociedades de propdsito egee€@RS Morelos,
S.A. de C.V. y Makobil, S. de R.L. de C.V. las astienen celebrados con el Organo Administratiesddncentrado
Prevencion y Readaptacion Social de la Secretari@abernacion (“PyRS”) Contratos de Prestacion elwiGos de
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Largo Plazo de Capacidad Penitenciaria para latemeson y operacion de centros penitenciariosenHstados de
Morelos y Chiapas, México. El monto de la operaagonrdado asciende a $4,500 millones de pesospsligtursos
fueron empleados para liquidar pasivos bancaringl@ha institucion financiera mediante dacién agq

» Recuperabilidad de los Inventarios de México. LanPaiia clasifica los inventarios como de naturatézailante o no
circulante basada, en parte, en sus estimacionés aetividad de construccion y las ventas quertendugar en el
proximo afio fiscal. Los importes que actualmentérseecuperables en el proximo afio fiscal, podsimsujetos de
ajustes basados en las tendencias actuales ecasddeida industria de construccion en México. Prada informacion
sobre la situacion econémica referirse a la Nota 29

Método de participacion en inversion: la Compafiéme una participacion en Makobil, la cual duralie afios

terminados al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ge tnfluencia significativa pero no su control. Genuentemente
reconoce su método de participacion basado erpghtaontable de Makobil. Makobil tenia un contrde construccién
que podria imponer penalizaciéon en el evento qusencompletara en la fecha pactada. La Compafii@aumocio

ninguna penalizacion al 31 de diciembre de 20181322Referirse a la Nota 14 para una mayor disousio

Recuperabilidad del inventario de subsidiarias desiB Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012Ckmpafiia tiene
inventarios relacionados con sus operaciones p86,844, $188,180 y $1,158,557, respectivamenteamearel afio
terminado al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Gatfgptuvo ventas en Brasil por $276,421 y $131,Ds@ante 2013,
asi como en 2012, la Compafiia ha registrado dededi® inventarios para reconocer dichos inventaioalor neto de
realizacion en cada uno de sus tres proyectos asilBpara lo cual el saldo total de sus invengafie reducido por
$629,183 y $152,111, respectivamente. Por el afi@(del no se generaron operaciones de venta y rt@rsen

inventarios.

* Recuperabilidad de las pérdidas fiscales. En kakeinformacion actualmente disponible, la Compatinsidera que es
mas probable que suceda, a que no suceda, la racidpede las pérdidas fiscales acumuladas dei@@ranteriores
gue no han sido reservadas. Para mas informadérirse a la Nota 27.

» Vida depreciable de los saldos de propiedad y eqipferirse a Nota 5 (f) para mayor discusion.

» Provision para posiciones fiscales inciertas -riefie a la Nota 27 (e).

* Valor razonable de instrumentos financieros — nefera la Nota 17.5.

» Los estados financieros consolidados han sido mdpa asumiendo que la Compafiia continla como iegoc
marcha. Referirse a la Nota 29 para mayor discusién

Los resultados actuales podrian variar de losgsjcestimaciones y suposiciones hechas al 31 dendice de 2014, 2013y
2012.

7.  Efectivo y equivalentes de efectivo

2014 2013 2012
Efectivo en bancos y disponibles $ 105,298 $ 106,758 $ 127,306
Equivalentes de efectivo - - 2,002,127
$ 105,298 $ 106,758 $ 2,129,433

El efectivo en bancos genera intereses a tasasiftst basado en los saldos diarios. Los equivalelgefectivo son depdsitos a
corto plazo que se realizan por periodos que varime un dia y tres meses, dependiendo de losniegantos de efectivo de la
Compaifiia, y devengan intereses conforme a la pomdgente tasa de los depdsitos a corto plazo.
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8. Cuentas por cobrar, neto

2014 2013 2012
Como promotor:
Clientes e instituciones financieras (1) $ 6,070,739 $ 6,111,335% 4,429,503
Servicios de construccion (2) 1,920,462 1,920,462 5,658,356
Clientes por servicios y otros 271,053 405,010 75,193
8,262,254 8,436,807 10,163,052
Estimacion para cuentas incobrables (6,976,503) (7,151,647) (94,148)
1,285,751 1,285,160 10,068,904
Cuentas por cobrar a largo plazo (3) (4) - - (3,871,495)
$ 1,285,751 $ 1,285,160 $ 6,197,409

Los importes de cuentas por cobrar a clientes g&uoi®nes financieras incluyen $8,010 y $18,4ddlacionados con las
operaciones de la Compafiia en Brasil al 31 derdiwmie de 2013 y 2012, respectivamente. En 2014 Uastas por cobrar
derivadas de las operaciones de las Compaifiias asil Breron canceladas contra resultados del peraebido a que las

compaiiias se encuentran en proceso de quiebra.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, las cuepta cobrar han sido reservadas como se muestnatiauacion:

Importe
Al 31 de diciembre de 2011 $ 117,35
Cargo del afio 38,025
Cancelacion (55,234)
Al 31 de diciembre de 2012 $ 94,148
Cargos del afio 7,087,666
Cancelacion (30,167)
Al 31 de diciembre de 2013 $ 7,151,647
Cargos del afio -
Cancelacion (175,144)
Al 31 de diciembre de 2014 $ 6,976,503

Durante los afios del 2013 y 2012, la Compafiia matérun incremento a su estimacion de $7,087 nebop $38 millones,
respectivamente, registrados en los gastos dea@feran relacion a cuentas incobrables con ungistdad mayor a 160 dias,

(1) Estas cantidades incluyen saldos por cobradRRONAVIT, FOVISSSTE, SOFOLESSpciedades Financieras de Objeto
Limitadg), CAIXA, bancos comerciales y compradores de viga

(2) Esta cuenta por cobrar esta relacionadale®rservicios de construccion prestados por la Gdiigppara el Gobierno
Federal utilizando el método de por ciento de awatecobra. Referirse abajo para mayor discusion.

(3) Al 31 de diciembre de 2012, la cuenta poraoh largo plazo integra $18,742 que deriva ppialohente de un contrato con
el Instituto de Vivienda del Distrito Federal (INVpor el cual se acordo recibir pagos mensuatedufrendo un interés de
TIIE mas 4%) durante un periodo de cinco afiosiando en junio de 2009. El origen de esta cuenta@arar es la venta de

viviendas ubicadas en la Ciudad de México.
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(4) Durante el afio de 2010, el Gobierno Mexicamwgst un contrato directamente a CRS Morelos (sidrsadde la Compafiia
hasta junio de 2013) para la construccion y sesvi@ un centro penitenciario en Morelos, Méxicgugndo un
procedimiento de asignacion directa de conformictael articulo 41 parrafo 4 de la Ley de Adquaieis Arrendamientos
y Servicios del Sector Publico. El contrato se lm&lecon la Secretaria de Seguridad Publica a trdeéfa division
Prevencion y Readaptacion Social para construimsgguiormente asistir en la operacion del centrateeciario durante 20
afos.

De conformidad con las provisiones de la CINIIFA@ierdos de servicios de concesiéste acuerdo se contabilizaba hasta
el 30 de Junio del 2013 bajo el modelo de actimarftiero basado en las politicas de reconocim@iogresos descritas en
la Nota 5a.

El costo de construccion del centro penitenciagdvibrelos se estimo en aproximadamente $4.0 biloba construccién
ocurria en tierra propiedad de la Compafiia y lpipdad residual de la prision y la tierra es debi@mo Mexicano. Al 31 de
diciembre de 2012, la construccién se encontrabaire82% terminada. De conformidad con la CINIIF &P,activo
financiero de la Compafiia (cuenta por cobrar) deidvde la construccidn no constituye un activdicalble de conformidad
con la NIC 23, y por ende los costos por préstamecson capitalizados durante la etapa de consfmicci

De conformidad con el contrato, CRS Morelos tamhiésarrollaria y proveeria servicios una vez teaonla construccion
del centro penitenciario, incluyendo servicios cdm@nderia, comida, jardineria, infraestructuargs servicios similares.
La seguridad de la prision no formaba parte detratmy servicios a ser proporcionados por la CdifgpaLos servicios de
operacion serian proporcionados por CRS Morelamyenzarian en 2013 después de la entrega del gantitenciario, que
se esperaba fuera en mayo 2013. Algunos de esteisiss serian proporcionados a través de subatmistrcon terceros,
previamente aprobados por la Secretaria de Seduridlalica.

El proyecto fue inicialmente agendado para seritexdo el 1 de junio de 2012, aunque la terminati@nextendida por el
Gobierno Mexicano hasta mayo de 2013. Al 17 de mlayoonstruccién se completé sustancialmente. Eo cme el
proyecto no fuera terminado en tiempo, la Compafito ser sujeta a multas impuestas por el Gobidercano. En junio
de 2013, fue vendida la subsidiaria, y la Compafiifue sujeta a ninguna multa por terminacién detrato.

Por los servicios publicos proporcionados CRS Mixreecibira pagos mensuales de la Secretaria dei&ad) Publica por
$1.08 hillones por afio durante 20 afios comenzand20&3. Estos pagos mensuales cubriran tanto latizemon del
honorario de la construccion, asi como los sersigooporcionados. Los pagos anuales seran indexadasinflacion
estipulada en el contrato.

Al 31 de diciembre de 2012, un total de $3,871,d89a cuenta por cobrar a largo plazo, se derivia @eienta por cobrar por
avance de obra (activo financiero) relacionado este acuerdo de concesion, los ingresos de cocigtnuican sido reconocidos
de conformidad con el método de por ciento de avdecobra ejecutada (Ver Nota 8).

Como manifiestan en la Nota 2 inciso b) numerodBjerior, CRS Morelos fue vendida con fecha 3fude de 2013.

9. Saldos y operaciones con partes relacionadas
Makobil

Como se menciona en la Nota 14, al 31 de diciembr2012, la Compafiia poseia el 24% del capitahkeai Makobil, S. de
R.L.de C.V. (“Makobil”), una empresa Mexicana. Etooaccionista de Makobil es el Grupo Arendal, gpenpafia mexicana
reconocida y dedicada a la construccion. A Makigbilé otorgado un contrato por el Gobierno Mexicpara la construccion y
posterior operacion de una prision en Chiapas, déxi

Durante 2012 la Compafiia empezd a proporcionaict@svde subcontratista a Makobil en conexién carcdnstruccion y
operacion de la prision. Durante el afio terminad8lade diciembre de 2012 los servicios de subatista proporcionados a
Makobil reconocidos en el estados de resultadosatislado fue de $3,541,703. El saldo por cobr&latle diciembre de 2012
por estos servicios ascendio a cero.

Asimismo la Compafiia tenia una cuenta por cobfdakobil de $56,208 al 31 de diciembre de 2012. Estnta por cobrar
originalmente vencié en mayo de 2012; sin embrdgoante 2012 la fecha de vencimiento fue modificadaayo de 2013 y
devengo intereses a una tasa TIIE méas 1.6%. La @d@mo es aval para el contrato de la prision d&adldil con el Gobierno
Mexicano, ni garante en cualquiera de los acuedddgmanciamiento de Makobil.
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Durante marzo de 2012 la Compafiia llevé a cabangdificacion de su acuerdo de accionistas por elequiltima instancia va
a adquirir el 76% del capital social de Makobiliieatmente propiedad de Arendal. Como se explicia &ota 14, el 27 de junio
de 2013, los socios de Makobil suscribieron un sdguAddendum al acuerdo de socios, mediante elroodificaron el monto
gue Homex pagaria a Arendal por la adquisiciorv@eéb del capital social propiedad de esta ultima.

Beneficios a empleados clave

Durante los afios terminados al 31 de diciembre(det, 22013 y 2012, la compensacion pagada al pdrgenancial clave o
directivos relevantes de la Compafiia, se menciateatnuacion:

2014 2013 2012
Beneficios directos a corto y largo plazo $ 123,948 $ 127,804 $ 172,270
Beneficios por terminacion - 110 1,215
Total $ 123,948 $ 127,914 $ 173,485

Los importes revelados en esta tabla son los rewo® como gasto durante los periodos relacionedogespecto al personal
clave de la Administracion.

Ciertos beneficios por asignacion de acciones @mido a compra fueron otorgados al personal ejazisigin se menciona en
la Nota 21 e).

No hubo pago por beneficios posteriores al retin@mdte los afios aqui presentados.

Los importes revelados en esta tabla son los rewmo® como gasto durante los periodos relacionadosespecto al personal
clave de la Administracion.

Ciertos beneficios por asignacion de acciones mioo a compra fueron otorgados al personal ejgzis@&gin se menciona en
la Nota 21 e).

No hubo pago por beneficios posteriores al retin@adte los afios aqui presentados.

10. Inventarios y costo de ventas

2014 2013 2012
Terrenos escriturados $ 8,375,501 $ 8,497,857 $ 7,488,546
Terrenos contratados 1,625,407 2,164,361 2,793,629
Obra en proceso 26,668,609 26,301,013 22,193,640
Materiales de construccion 543,326 569,917 595,615
37,212,843 37,533,148 33,071,430
Reserva de inventarios (ii) (30,677,503) (30,494,103) -
Total de inventarios 6,535,340 7,039,045 33,071,430
Reserva terrenos para futuros
desarrollos y Obra en proceso (6,088,689) (6,592,394) (20,209,099)
Total inventarios al menor costo
del valor neto de realizacion $ 446,651 $ 446,651 $ 12,862,331

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se encaprmitorgados en garantia terrenos escrituradosrpealor de $2,439,883.

i) Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembee2013, los intereses capitalizables en inventaagzendieron a
$2,652,634.

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 204 costos capitalizados de préstamos relacien@do activos
calificables fueron de $1,883,001. El total de @sgtor préstamos relacionados a inventarios veadidplicados al costo de
ventas fue de $1,256,003 (de los cuales $713,858la@onan a costos por préstamos de este afid;B& se relacionan a
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costos por préstamos de afios anteriores). El plamoedio de amortizacidn de los costos por préstarmmde 18 meses. Las
tasas de capitalizacion anualizadas son de 11.d8fdnte 2012.

i) En 2013 se publicaron las nuevas reglas de ogergmra la asignacion de subsidio a la vivienda mgpasento la
Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y @no (SEDATU), respecto a las reglas de operacidn¢liales consisten en
que se cambia el concepto de vivienda verticav@nréa horizontal y establecen los lineamientos parevaluacion de la
reserva territorial.

Con los nuevos criterios de elegibilidad, el Gabdegarantiza que la construccién de la vivienddéen lugares donde se
cuente con todos los servicios. Adicionalmenteegsisito indispensable que existan fuentes cescda@mpleos, por lo que
prevalecen los criterios de ubicacion de reservhsU2 y U3; esta reserva tiene la posibilidad deeder a los subsidios; el
resto de la reserva se encuentra localizada eandias poco viables y no cuenta con servicios ylgpdanto no tiene
posibilidad de acceder a los subsidios. Considerasths nuevas reglas de operacion emitidas [BEDATU, la Compafiia
analizé sus inventarios y determind que existerygmims y reserva territorial que no clasifica o quees susceptible de
acceder a los subsidios para vivienda.

En conjunto con los asesores técnicos de los pates acreedores de la Compafiia, se realizé laaaiéh de los inventarios
principalmente considerando las nuevas reglas dasifpor la SEDATU, el tiempo de recuperacion devarsion adicional
necesaria para realizar la rentabilidad y la reliiaol misma de los desarrollos de acuerdo al gianeestructura, elaborado
en conjunto con, y validado, por los asesores fimgios de los principales acreedores de la CompaifiEno que fue
expuesto a nuestros acreedores como parte delsproee Concurso Mercantil con el objetivo de questse sumaran al
Convenio Concursal. De tal forma que, todo aquetnitario que no cumpliera con las reglas de la SBDA que no se
apegara (se incluyera) al plan de reestructuraosstituyd una reserva hasta por el 100% de su.vBlar lo tanto, con
excepcion de $3,955 millones, los cuales fueroistreglos directamente en el costo de ventas poatséuibles a obras
realizadas en terrenos que no cumplieron con lglagale la SEDATU, se cre6 una reserva de $1830y498 millones
durante 2014 y 2013, respectivamente, atribuiblksanversiones en tierra y obra en proceso qusenapegan al plan de
reestructura aprobado por los acreedores, y tesrgne no cumple con las reglas de la SEDATU la también fue
registrada y se presenta dentro del costo de vefitaalor en libros de los inventarios despuéslideo ajuste es de $6,535 y
$7,039 millones de pesos al 31 de diciembre de 2@D13, respectivamente.

Adicionalmente en octubre de 2013, las subsidiagiasBrasil solicitaron ante las autoridades conmgete apegarse al
proceso de Concurso Mercantil para reestructuratesula, esto debido a los problemas financierosdagfas compaiiias
arrastraban y que no hacia viable seguir operdrd@AIXA econdmica federal decidio sustituir a Hom@mmo constructor
por aquellos proyectos por los cuales otorg6 firsaniento y asigné un nuevo constructor para quelagara las obras. Con
fecha 15 de septiembre de 2014 se hizo publicai&brp (“Falencia”) de las subsidiaras en Bragikual fue publicado en el
“Diério da Justica Eletrénico - Caderno Judiciafinstancia — Capital, Sdo Paulo, Ano VII - Edi¢Z83". Derivado de esto
la Compaiiia decidi6 reconocer la baja del invemtdei obra en proceso por $629,183 millones despals®l de diciembre
de 2013 contra el resultado de dicho ejercicio,dgndo un inventario de $188.18 millones de pesaspoesto
principalmente por costo de terrenos. Estos tesréumeron adjudicados por el Administrador Judidella quiebra, asi como
inventario de materiales los cuales pondréa a salpest liquidar pasivos de la Compaiiia.

Costo de venta

2014 2013 2012

Costo de vivienc $ 132,789 $ 5,776,424 $14,712,64
Costo de servicios de construcc 624,120 1,459,064 4,320,61
Costo acuerdos de concesion 293,095 3,448,192
Reserva de terrenos y obras no elegibles para
el plan de negocios y baja inventarios Brasil - 31,110,443 -
Cancelacion de obras realizadas en terrenos

gue se encuentran fuera de los poligonos

establecidos por la SEDATU 183,400 3,955,958 -

$ 940,309 $42,594,984 $ 22,481,449
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11. Pagos anticipados

2014 2013 2012
Comisiones pagadas por anticipado
a vendedores $ 2,115 $ 120,496 $ 91,537
Anticipo a proveedores y anticipos a
cuenta de terrenos 155,922 97,107 124,764
Seguros y fianzas, neto 26 138 5,946
$ 158,063 $ 217,741 % 222,247
12. Otros activos financieros
2014 2013 2012
Impuestos por recuperatr,
principalmente IVA $ 511,383 $ 738,437 $ 1,309,630
Deudores diversos, neto 85,025 96,792 67,731
$ 596,408 $ 835,229 $ 1,377,361

13. Propiedad y equipo, neto

Equipo de
Terrenos y edificios Magquinaria y equipo transporte aéreo Otros activos fijos Total
Costo o valuacion:
Al 31 de diciembre de 2011 $ 560,441 $ 790,083 $ 79,952 $ 260,474  $ 1,690,95!
Adiciones 6,169 46,937 46,637 25,501 125,244
Bajas - (78,551 (21,984) (97,705 (198,240)
Efecto en fluctuacién cambiaria - (27,926 - (4,349) (32,275
Al 31 de diciembre de 2012 $ 566,610 $ 730,543 % 104,605  $ 183921 % 1,585,67
Adiciones - 16,917 - 2,541 19,457
Bajas (488,960) (b) (14,939 - (16,589 (520,488)
Efecto en fluctuacién cambiaria - (33,548 - (9,791) (43,339
Al 31 de diciembre de 2013 77,650 $ 698,973 $ 104,605 $ 160,081 % 1,091,3
Adiciones - 1,172 - - 1,172
Bajas - (8,454) (77,140(a) (4,910) (90,504
Efecto en fluctuacién cambiaria - (1,164) - (303) ey
Al 31 de diciembre de 2014 77,650 $ 690,527 _ $ 27,465 _ $ 154,868 $ 980,51
Depreciacion:
Al 31 de diciembre de 2011 $ 15,439 $ 236,095 2,74¢ % 61,539 $ 315,82.
Depreciacién 15,472 211,099 5,08¢ 55,470 287,129
Bajas ; (64,931 (1,946) (86,153 (153,030)
Efecto en fluctuacién cambiaria - (2,621) - (2,689) (5,310
Al 31 de diciembre de 2012 30,911 $ 379,642  $ 5891 % 28,167 $ 444,61:
Depreciacién 11,420 67,13: 5,18¢ 44,196 127,936
Bajas (38,368) (10,576 - (6,370) (55,314
Efecto en fluctuacién cambiaria — - (9,614) - (3,878) (13,493
Al 31 de diciembre de 2013 3,963 $ 426,584  $ 11,079  $ 62,114 $ 503,74(
Depreciacion 1,321 43,34 3,332 25,444 73,439
Bajas - (4,109) (10,108 (2,017) (16,234
Efecto en fluctuacién cambiaria - (317) - (120) (437,
Al 31 de diciembre de 2014 5,284 $ 465,500  $ 4,30:  $ 85421 $ 560,50¢
Valor neto en libros:
Al 31 de diciembre de 2014 $ 72,366 $ 225,027 $ 23,162 $ 69,447 $ 390,00¢
Al 31 de diciembre de 2013 $ 73,687 $ 272,389 $ 93,526 $ 97,967 $ 7,53
Al 31 de diciembre de 2012 $ 535,699 $ 350,901 $ 98,714 $ 155,754 $ 1,141,06!

(a) El 11 de agosto de 2014, de acuerdo a un canyedicial se dio en pago a GE Capital el aviormdlenger) el cual se
encontraba en arrendamiento financiero. Dicha aj@ragenero una pérdida que fue registrada dergrdosl otros gastos
(ingresos).

(b) El dia 30 de junio de 2013 se celebraron dowewmios de dacién en pago a favor de Banco Inbersa&llos se acuerda la
entrega de ciertos inmuebles ubicados en las casdde Loreto Bay, en Baja California Sur y Culiacginaloa, dichos activos
son; Hotel Loreto Bay, Campo de Golf y Edificio orativo. .

Los otros activos fijos incluyen equipo de trangpoequipo de oficina, mobiliario y equipo, equige cOmputo y equipo de
comunicacion.
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El gasto por depreciacion de los ejercicios terdsael 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 as6ead$0, $0 y $0,
respectivamente.

14. Inversién en asociada

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia poseiad&b Bel capital social en Makobil, S. de R.L. de C(\Makobil”), una
empresa Mexicana. El otro accionista de Makobil @r&rupo Arendal, una compafiia mexicana reconogidadicada a la
construccion. La Compafiia reconoci6 esta inversajo el método de participacion. En 2010, el Golmdviexicano otorgd un
contrato directamente a Makobil para la construtgiGservicio de un centro penitenciario por 20 aéosChiapas, México,
siguiendo un procedimiento de asignacion dired@(itrato de centro penitenciario Chiapas”).

El costo de construccién del centro penitenciamo Ghiapas se ha estimado en aproximadamente $Homelsi Makobil
desarrollara y proveera servicios al centro peoitgio, una vez terminada la construccion. EsEwisios son tales como
lavanderia, comida, jardineria, infraestructurarpservicios similares. La seguridad de la pnisié forma parte del contrato y
servicios a ser proporcionados por la Compafiia. desicios de operacion comenzaran después detilagandel centro
penitenciario. El proyecto fue inicialmente agermadra ser terminado el 1 de agosto de 2012, auageeminacion ha sido
extendida por el Gobierno Mexicano hasta el 30 dgarde 2013. El porcentaje de avance de la comsrucle este centro
penitenciario al 31 de diciembre de 2012 fue apnaxiamente 84%. Al 17 de mayo de 2013, la constince® ha completado
sustancialmente. En caso que el proyecto no sedngdo en tiempo, la Compafiia podria ser sujetanalizaciones impuestas
por el Gobierno Mexicano. Hasta antes de la vemtaMakobil a Ideal, la Compafiia no hbia sido sujetaregistrado
penalizaciones y no ha considerado ninguna enddasétodo de porcentaje de avance del centro pefmigo.

Durante el proceso de construccion, el ingresai@tado a los servicios de construccion se recontiteando el método de
porcentaje de avance de obra por Makobil en susdestfinancieros separados. Una vez que el proyes&ya iniciado
operaciones, que se espera sea en 2013, los iagreseservicios reconocidos por Makobil seran recos de manera mensual.
Makobil comenzara a registrar cuentas por cobrauavalor razonable relacionada con los servicioscaestruccion, y
posteriormente esta cuenta por cobrar sera medidacasto amortizado reconociendo el ingreso witaifin de intereses durante
el periodo de 20 afios de conformidad con la CINRFAcuerdos de servicios de concesiBara los servicios proporcionados
por Makobil recibird pagos mensuales de la Sedeetde Seguridad Publica por $1.07 billones por dfimnte 20 afios
comenzando en 2013.

Estos pagos mensuales cubriran tanto la amortizagbhonorario de la construccién asi como logicies proporcionados.

A partir de 2012 la Compafiia empezd a proporcigeavicios de subcontratista a Makobil en conexion k& construccion y
operacion de la prision. Durante el afio terminad8lade diciembre de 2012 los servicios de subetista proporcionados a
Makobil reconocidos en el estado de resultadosatioiasio fue de $3,541,703. El saldo por cobrarladi® diciembre de 2012 por
estos servicios asciende a cero.

Para financiar la construccién del centro penieiMakobil obtuvo financiamientos en un importgegado de parte de Banco
Nacional de Obras y Servicios Publicos y Banco dltzadide México durante 2012.

La Compariia no es garante del contrato penitendigriMakobil con el Gobierno Mexicano, ni garargeneghgun financiamiento
de Makobil.

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia tenia wenta por cobrar a Makobil de $56,208. Esta cupatacobrar vencia en
Mayo de 2013 y devengaba intereses a una tasaridtEL.6%. La Compafiia no era aval para el cordeata prisién de Makobil
con el Gobierno Mexicano, ni garante en cualquieréos acuerdos de financiamiento de Makobil.

A continuacién se muestran los movimientos envarision de Makobil:

Junio 2013 Diciembre 2012

Saldo inicial $ 559,884 $ 36,979
Aportaciones a capital - 480,420
Método de participacion 3,711 42,485
Adquisicion 76% participacion 957,722 -

Saldo Final $ 1,521,317 $ 559,884
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A continuacién se muestra informacion financielacta de Makobil al 30 de junio de 2013, fechasegue se realizé la venta de
esta subsidiaria:

Makobil
Total de activo $ 5,898,180
Total de pasivo (1) 4,376,863
Total de capital contable $ 1,521,317

El 21 de marzo de 2012 la Compania y Arendal muatifin el acuerdo de socios de Makobil. Dicha meafién incluye un
acuerdo en el cual la Compafia comprara a Arendab% de su participacion en Makobil por un total $11,106,508. La
ejecucion de esta operacidn, pago del precio deonla transferencia de la participacion se Héacabo una vez que se haya
terminado la construccion de la prision. En dicbehf el precio de compra podra ser diferido hastaip periodo de 30 meses
devengando una tasa de interés anual del 12% ewcdaila transferencia de la participacion cuandofdagos hayan sido
realizados.

El contrato con fecha del 21 de marzo también iadi transferencia del control operacional dideaelt Makobil hacia Homex

de dicha fecha de 2012 en adelante. Cuando la Gdenpaepard sus resultados trimestrales no auditpdolos primeros tres
trimestres del afio 2012, consolidé los ingresosstas de Makobil, aunque su contabilidad de adzjgisiaun era preliminar.

Desde esa fecha la Compafiia not6 que, aunque elanado acuerdo de socios especificaba una tramsferde control dia-a-

dia, en la practica el control operacional no é&jstonsiderando la naturaleza del proyecto de Wigkel hecho de que la

construccion de Chiapas ya se estaba llevandoaycabendal era el principal subcontratista, ashe@ue los plazos impuestos
por el contrato en caso de no ser completadogept impedian cualquier cambio significativo adawetura del subcontratista.
Por lo tanto como parte del cierre de afio 2012dmpafiia concluyé que no tenia ni tuvo control sdakobil en el contexto

de la NIC 27 durante ningln tiempo en 2012. Pdaifo, las operaciones de Makobil fueron contaduilis de conformidad con
el método de participacion durante todo 2012.

El 17 de abril de 2013 la Compaiiia y sus subsaddtiomex Infraestructura, S.A. de C.V. y Proyettasobiliarios de Culiacan,
S.A. de C.V. ("Homex”) firmaron una carta de entiemiénto con Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de G\hbursa”) e
Impulsora del Desarrollo y el Empleo en AméricainatS.A.B. de C.V. (“Ideal”) para transmitir a Baninbursa la totalidad de
su interés y/o participacion en la sociedad denaddrMakobil, S. de R.L. de C.V., entendiéndosegdransmision la totalidad
de las partes sociales de la sociedad represergtael capital social de dicha empresa a Barlmarda 0 a quien éste designe
por escrito para tal efecto.

El valor de la transaccion fue de $2,500 millonespésos, dichos recursos fueron empleados parquiddcion de pasivos
bancarios con Inbursa mediante dacion en pagogmevite acordado entre las partes y para pagarraarpor cuenta y orden
de Homex una parte del precio por la adquisicidry@igo del capital social de Makobil.

El 27 de junio de 2013, los socios de Makobil sibgron un segundo addendum al acuerdo de socediamte el cual Homex se
obligé a pagar a Arendal, S. de R.L. de C.V. y Mlarinmobiliaria, S. de R.L. de C.V., la suma de23B millones, estas Ultimas
empresas duefias del 76% del capital social de Makalicha fecha

Con fecha 3 de julio de 2013, la Compafiia celebréamtrato de Cesion de Partes Sociales “Cesiodiante el cual transmite a
favor de Impulsora del Desarrollo y el Empleo enekica Latina, S.A.B. de C.V. y Desarrolladora deekita Latina, S.A. de
C.V. 1 (una) fraccion de la parte social de su jgdgd representativa del capital social de Makobdpectivamente.

15. Otros activos financieros no circulantes

2014 2013 2012
Depdsitos en garantia $ 69,030 $ 68,799 $ 66,204
Efectivo restringido (2) - - 54,651
Otras inversiones (1) 1,628,015 - -
Otros 87,227 93,723 17,317
$ 1,784,272 % 162,522 $ 138,172

(1) Durante el ejercicio de 2014, Homex se obligdadicipar en el Fideicomiso F887 el cual intemgservas territoriales que
pudieran generar beneficios futuros para la Congpgdr tal motivo Homex reconoce adeudar a SolidaniAistradora de
Portafolios, S.A. de C.V., dicha cantidad por stip@acion
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(2) Efectivo restringido
Al 31 de diciembre de 2012, $54,651 el efectivdriregido se relaciona con una linea de crédito@entsche Bank AG Brasil.
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tiene efecestringido (Ver Nota 17.2).

16. Objetivos y politicas de administracion de riesgonancieros

Los principales pasivos financieros de la Compaiisintos a los derivados, comprenden los préssaymmwéditos, los acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar. El principapgsito de estos pasivos financieros es finankeisroperaciones de la
Compaifiia y proporcionar garantias para soportaopetaciones. La Compania tiene cuentas por cgloars cuentas a cobrar,
asi como efectivo y equivalentes al efectivo quegesu directamente de sus operaciones. La Compaditicipaba en
transacciones con derivados ver nota 17.1.

La Comparfiia esta expuesta a los riesgos de memadoédito y de liquidez.

Hasta el 31 de diciembre de 2012 la Alta Direcadéra Compafiia superviso la administracion de egsgos. Apoyada en un
comité de riesgos que aconseja sobre los riesgasdieros y sobre la administracién mas adecuatizsdrismos para la
Compaiiia. El comité de riesgos proporciona segtiada Alta Direccion de que las actividades dédanpafiia relativas a
riesgos financieros estan controladas con politigaecedimientos adecuados y de que los riesgasdieros estan
identificados, valuados y administrados de acueaolas politicas de la Compafiia y sus objetivosedgo. Todas las
actividades con derivados para propoésitos de adtracion de riesgo fueron realizadas por equippscaalizados que tienen las
habilidades, experiencia y grado de supervisioc@#os. La politica de la Compaiiia establece qumiede realizar
operaciones especulativas con derivados.

Por los afios 2014 y 2013, derivado de la problemadue se detalla en la Nota 29, la administrad@ta Compafiia suspendio
temporalmente las actividades relativas a la aditnagion y gestion de riesgos.

Bajo condiciones de operacion normales el Consejddministracion revisa y establece las politicagdstion de cada uno de
estos riesgos, que se resumen a continuacion.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valmmable de los flujos de efectivo futuros de wstriimento financiero pueda
fluctuar por variaciones en los precios de merc&lgiesgo de mercado comprende cuatro tipos dmoie riesgo de tasa de
interés, riesgo de tipo de cambio, riesgo del preei los insumos bésicos y otros riesgos de preoinp el riesgo de precio de
las acciones. Los instrumentos financieros afestggar el riesgo de mercado incluyen préstamos ditost depdsitos,
inversiones disponibles para la venta y derivag@tieros.

Los andlisis de sensibilidad incluidos en las sigtés secciones corresponden a la situacion a 8icimbre de 2012.

Estos andlisis de sensibilidad se han preparadsidemando que se mantienen constantes el impotte duda neta, la relacion
entre las tasas de interés fijas y variables @aradudas financieras y los derivados, y la proforde instrumentos financieros
en moneda extranjera, y teniendo en cuenta lagrdesones de cobertura efectuadas al 31 de dicéede2012.

El andlisis no incluye el impacto de los movimientte las variables de mercado en los valores esslifte las provisiones y los
activos y pasivos no financieros de operacioned ertranjero.

Al realizar los andlisis de sensibilidad se halizatilo los siguientes supuestos:

+ Lasensibilidad del estado de situacion financseraefiere a los derivados.

» La sensibilidad de la partida relevante del estaloesultados es el efecto de los cambios asureitdss respectivos
riesgos de mercado. Esto se basa en los activascferos y los pasivos financieros existentes atl@Hiciembre de
2012 incluyendo el efecto de la contabilizaciércdeerturas.

* La sensibilidad del capital contable se calculasagrando el efecto de cualquier cobertura de dlige efectivo
asociado y coberturas al 31 de diciembre de 200 Bpafectos de los cambios asumidos en los mismos

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de qual@l razonable o los flujos de efectivo futur@s uh instrumento financiero
puedan fluctuar como consecuencia de las variagiendas tasas de interés de mercado. La exposleifen Compafiia a dicho
riesgo se refiere basicamente a las obligacion€stapafia a largo plazo con tasas de interés Vesiab
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La Compafia administra el riesgo de tasa de intendsteniendo una cartera equilibrada de préstgnuéditos a tipo fijo y
variable. La politica de la Compafia es mantengream 45% y un 60% de sus préstamos a una tasatetés fija. Para
gestionarlo, la Compaifiia tenia contratos de pesmigatasas de interés (swaps), en los cuales &eoodajear, en intervalos
especificos, la diferencia entre los importes déipmde cambio fijo y de un tipo de cambio varéabélculados con referencia a
un nocional acordado. Estas permutas (swaps) estdesignadas como cobertura de las obligacioneidesi Al 31 de
diciembre de 2012, después de tener en cuentedbede las permutas de tasas de interés, apraximeade el 60% de los
préstamos de la Compariia estan a una tasa desifijaré

Sensibilidad de las tasas de interés

La tabla siguiente muestra al 2012 la sensibilidath posible cambio en las tasas de interés salparte de los préstamos y
créditos afectada, después del impacto de la citiméadidn de la cobertura. Manteniendo todas lasd@evariables constantes, la
utilidad antes de impuestos de la Compafiia seeataafa por el impacto en los préstamos a tasasblesital y como se muestra
a continuacion:

Incremento/disminucién Efecto en utilidad
en puntos base antes de impuestos a
la utilidad
201z
Délar americano 100 $ (116,892)
Délar americano -100 $ 116,892

Los movimientos asumidos en los puntos base paaaddisis de la sensibilidad de las tasas de mteeébasan en la situacion
actual del mercado, que muestra una volatilida@sopa la de ejercicios anteriores.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de queler razonable o los flujos de efectivo futurosuteinstrumento financiero

puedan fluctuar como consecuencia de las variagiendos tipos de cambio. La exposicion de la Cdtiapal riesgo de tipo de

cambio afecta principalmente a las actividadesirdEn€iamiento de la Compafiia (cuando el gastorgerés se realiza en una
moneda distinta a la moneda funcional de la Conapanii

La Compafiia administra el riesgo de tipo de carmpbifomedio de transacciones de cobertura que seaegpe ocurran dentro de
un periodo maximo de 24 meses. Las transaccioeesstas se cubren sin ningun tipo de limitaciongeral.

Si la relacion de cobertura es de tipo econdmiaqdlitica de la Compafiia es negociar las condisiate los derivados de
cobertura para ajustarlos a las condiciones deléwsentos cubiertos y maximizar la eficacia deolzectura.

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia tenia ctasieel 68%, de su deuda en moneda extranjerafecHa de cierre.

Sensibilidad al tipo de cambio

La siguiente tabla muestra la sensibilidad al 3lddembre de 2012 a una posible variacion enpal e cambio del délar
americano, manteniendo todas las demds variablegastes. El impacto en la utilidad antes de imimgede la Compafiia (se
debe a cambios en el valor razonable de los actyvpssivos monetarios, incluyendo los derivadosdesignados como
instrumentos de cobertura) y el impacto en el aehpiintable de la Compafiia (se debe a los cambietalor razonable de los
contratos de swap designados como coberturasjdedéuefectivo).

Cambio en tipo de cambio Efecto en utilidad antes de

dolar americano impuestos a la utilidad
2012 +10% $ (330,074)
-10% $ 330,074

El efecto después de impuestos es el resultadm @ambio en el valor razonable de los instrumefit@cieros derivados no
designados como instrumentos de cobertura y lagoacy pasivos monetarios en pesos, cuando la nsofattional de la
sociedad es distinta al peso. Aunque los derivadndueron designados como instrumentos de coberaataaban como
cobertura comercial y compensaran las transaccergscentes cuando ocurran.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que una dedafrapartes no cumpla con las obligaciones déaivale un instrumento
financiero o contrato de compra y esto se traderncana pérdida financiera. La Compafiia esté expadstesgo de crédito en
sus actividades operativas (fundamentalmente parauentas por cobrar) y en sus actividades dedigaiento, incluyendo los
depdsitos en bancos e instituciones financieragrdamsacciones en moneda extranjera y otros metrtos financieros.

Cuentas por cobrar

El riesgo de crédito de las cuentas por cobradserastra por cada unidad de negocio y esta sajgtaliticas establecidas por la
Compaifiia, procedimientos y controles relacionadasaaministracion del riesgo de crédito de lamtagpor cobrar. La calidad
crediticia del cliente se evalGa con base en aténde crédito alcanzado, y los limites de crémtitividuales son definidos de
acuerdo a esta evaluacion.

Las cuentas por cobrar se monitorean en grupos ¢@emeos y son evaluadas para un deterioro de meoleciva. El calculo se
basa en informacion histérica. La exposicion maxan@esgo crediticio a la fecha de reporte esaérven libros de cada clase de
activo financiero revelado en la Nota 17.5.

La Compafiia no posee colaterales como garanti@obgpafiia evalia la concentracion de riesgo coreces@ las cuentas por
cobrar como baja ya que sus clientes se localizativersas jurisdicciones e industrias que openamercados independientes.

Instrumentos financieros y depdsitos bancarios

El riesgo de crédito de los saldos con bancostiéuc®nes financieras se gestiona por el depanmémnde tesoreria de acuerdo
con la politica de la Compafiia. Las inversionesedekso de fondos sélo se realizan con contrapatsizadas y siempre
dentro de los limites de crédito asignadas a dadmraparte. Los limites crediticios de la contrepa&on revisados por el
Consejo de Administracion de la Compafiia de formsah y deben ser actualizados a lo largo del iejercon la aprobacion del
Comité Financiero de la Compafiia. Los limites $abéscen para minimizar la concentracion del rieggpor tanto, mitigar las
pérdidas financieras por un potencial incumplinded¢ la contraparte en sus pagos. La exposicionnmdde la Compafiia al
riesgo de crédito de los componentes del estadawdeeion financiera es el valor en libros que eslth en la Nota 17.5.

Riesgo de liquidez
La Compaiiia controla el riesgo de liquidez usarminherramienta de planificacion de la liquidez.

El objetivo de la Compafiia es mantener un equilibnitre la continuidad del financiamiento y laftélidad mediante el uso de
emision de deuda, préstamos bancarios y arrendasinancieros.
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La siguiente tabla resume el perfil de vencimierdesla Compafia con respecto a sus pasivos fimascigasado en sus
obligaciones contractuales no descontadas.

Al 31 de diciembre de Menos de Dela3 De3ab Méas de 5

2014 un afio afos afos afos Total
Deuda y préstamos que
devengan intereses $25,856,930 $ - $ - $ - $25,856,930
Arrendamientos
capitalizables 222,933 - - - 222,933
Cuentas por pagar 10,268,685 - - - 10,268,685
Acreedores por
adquisicion de terrenos 1,203,447 - - - 1,203,447
$37,551,995 $ - $ $ - $37,551,995

Al 31 de diciembre de Menos de Dela3 De3ab Mas de 5

2013 un afio afos afos afos Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $22,115535 $ - $ - $ - $22,115,535
Arrendamientos

capitalizables 312,926 - - - 312,926
Cuentas por pagar 10,850,219 - - - 10,850,219
Acreedores por

adquisicion de terrenos 828,471 - - - 828,471

$34,107,151 $ - $ $ - $34,107,151
Al 31 de diciembre de Menosde Dela3 De3ab5 Mas de
2012 un afio afios afios 5afios Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $3,001,701 $5,992,634 $ 30%5,4% 7,201,360 $19,951,099
Arrendamientos

capitalizables 110,473 54,060 - - 164,533
Cuentas por pagar 3,720,745 - - - 3,720,745
Acreedores por

adquisicion de terrenos 935,749 12,413 - - 948,162
Instrumentos financieros

derivados - 7,067 308,490 360,993 676,550

$7,768,668 $6,066,174 $4,063,894 $ 7,562,353 ,4$25089

Algunos de los instrumentos financieros derivadeslal Compafiia contienen provisiones que requierten lg Compafiia
mantenga ciertas calificaciones crediticias de aami de las agencias calificadoras més importaftes.el afio de 2012 la
calificacion crediticia de la Compafiia cayd maa e los niveles definidos y esto podria ser uakgion de dichas provisiones
y las contrapartes de los instrumentos financidessvados podrian solicitar un pago anticipado matedar ciertos niveles de
colateral en instrumentos financieros derivadodasnposiciones pasivas netas. El valor agregadmdies los instrumentos
financieros derivados con un riesgo de créditacreteado es un importe pasivo al 31 de diciembr@ por $655,764. Como
se explica en la Nota 17.1, Durante abril de 2@18la deuda de la Compafiia fue bajada de califindai cual resulté en la
cancelacion de dichos instrumentos financierosrddds por la contraparte en 2013.
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Administracién de capital

El objetivo fundamental de la administracion dglita de la Compafiia es asegurar que se mantiefigeette nivel de solvencia
y unas razones financieras de capital positivaa gaoyar el negocio y maximizar el valor del acisitan

La Compafiia gestiona su estructura de capital jzaedos ajustes necesarios en vista a los cambindas condiciones
econdmicas.

La Compafiia no tiene requerimientos de capitalstriceiones que pudieran afectar su posicion pdnairastrar su capital. El
requerimiento legal de crear una reserva legalvatprite al 20% de su capital social ha sido cubiekt 31 de diciembre de
2014, 2013 y 2012 el saldo de dicha reserva aseiarg85,088. Ver Nota 21.

No se han realizado cambios en los objetivos, tE#iqas o los procesos para la gestion del capitmhnte los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012.

17. Otros activos y pasivos financieros

17.1 Instrumentos financieros derivados (activostiancieros o pasivos financieros)

El 18 de abril de 2013, la Compaifiia recibié un@ds terminacion anticipada de sus transaccionefedeados con Barclays
Bank México, S.A., Institucion de Banca Multiplerupo Financiero Barclays México (“Barclays”) efeetia partir del 17 de
abril de 2013. Con base al Acuerdo Maestro celebeadre Desarrolladora Homex, S.A.B. de CV y BarelBank México SA.,
de fecha 15 de febrero de 2012. De conformidad laoBeccion 6(d)(célculos), Barclays calcul6 la whad a pagar por la
Compalfiia a Barclays bajo la seccion 6(e)(PagosTartainacion Anticipada) el cual asciende a $53@nBnes de pesos. Este
pasivo por cancelacién anticipada se compensarélo@ior razonable del pasivo registrado a dieithé.

Asi mismo, la Compaiiia recibié una notificacionQtedit Suisse, AG fechada el 17 de abril de 20Xjiante la cual se notifica
la cancelacién y terminacién anticipada de losrimséntos financieros derivados con efecto a pdetidicha fecha (Fecha de
Cancelacion) asi como todos los derechos, deb@elamaciones y obligaciones de Credit Suisse yabeltadora Homex. En

dicha carta se estipula que la Compafiia debe paG®AG la cantidad de USD$26,700,000 ($327.02 nelp como monto de
la transaccion por cancelacion. Este pasivo pocedanion anticipada se compensara con el valonedde del pasivo registrado
a dicha fecha.

La Compafiia reconocié un adeudo por un monto d2.%28illones de pesos con Banco Mercantil del Noriginado por el PO
Swap contratado para cubrir US$300 millones delobemitido en 2012 por US$400 millones. Dicho detivdue cancelado
anticipadamente por la contraparte. Este pasivocpacelacién anticipada se compensara con el valmmable del pasivo
registrado previamente.

El 20 de marzo de 2012 se contrataron con HSBCctrpsnes los cuales garantizaban el pago de leesds semestrales que se
venian devengando derivado de la deuda en déRrelsos cupones fueron cancelados anticipadamemtéapmntraparte y el
monto a cubrir por ellos es de $43.5 millones dsopeEste pasivo por cancelacién anticipada se eosapan con el valor
razonable del pasivo registrado a dicha fecha.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compafiia trexgéstrado un pasivo por pagar de instrumente@nfireros dentro del rubro
de cuentas por pagar por $1,294 y $1,196 milloegsedos, respectivamente.
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Instrumentos financieros relacionados con el boBemior Guaranteed Notes 2015

El 6 de julio de 2008, la Compafiia contratd insgatos financieros derivados con el fin de culas posibles fluctuaciones
cambiarias de pagos futuros de intereses de su bmmovencimiento en 2015 por $250 millones de @sldfInterest-Only
Swap”). El 28 de junio de 2011 la Compafiia caneétdnterest-Only Swap” y entr6 en un nuevo “Irgst-Only Swap” en la
misma fecha; por el “Interest-Only Swap” cancelgw la Compafiia se pagd $24,863 y fue reconocidta artilidad neta
consolidada como parte de los “efectos de valuad®los instrumentos financieros derivados”. Egteracion no reline todos los
requisitos contables para ser considerada de coageptor o que los cambios en el valor razonableldrivado se registran como
parte del estado de resultados consolidado erelst@de “efectos de valuacion de instrumentos fiieaos derivados”.

Al 31 de diciembre del 2012, el valor razonableedte instrumento derivado resultdé en un pasivo [ga@ompafia, el cual
ascendia a $7,067 (US$0.5 millones de ddlaresyabancia neta acumulada del “Interest-Only Swapgpafio terminado al 31
de diciembre de 2012 fue de $484. Este instrunfertcancelado durante 2013 como se indica en lwafpa precedentes.

Instrumentos financieros relacionados con el boSemior Guaranteed Notes 2019

Como se menciona en la Nota 17.5, el bono o S&@uaranteed Notes 2019 estad denominado en délaremmericanos. Para
disminuir el riesgo de futuros cambios en el tipocdmbio entre el dolar norteamericano y el pesdaaeo, el 11 de diciembre
de 2009 la Compaiiia contraté dos “Principal-Onlafsv(“PO Swap”) cuyo monto nocional sumaba $250nek de doélares
estadounidenses y que le daban derecho a la Campaécibir este monto a cambio de un pago en pesrpEanos a un tipo de
cambio fijado en $12.93 pesos por ddlar estadons&leComo parte de la estructura de los instruraedgdvados, la Compafiia
pagaré intereses a la tasa fija de 3.87% anualaufionsobre el monto nocional total de $3,232.5 snide pesos, en forma
semestral. Con el fin de aumentar el monto devéosimiento y evitar la “llamada de margen del tok”, en mayo de 2010, la
Compafiia cambid la tasa de interés de su “Prin€pdy Swap” de 3.87% a 4.39%o0n el fin de incrementar los limites de estos
instrumentos derivados financieros y evitar “llamsdle margen de colateral” (margin calls), en jdé2012, la Compaiiia
cambid la tasa de su “Principal-Only Swap” de %394.90%.

Adicionalmente, el 11 de diciembre de 2009 conttatdinterest-Only Swap” con el fin de cubrir loggibles cambios en el tipo
de cambio de los pagos de los intereses de losspmrarseis meses del bono con vencimiento en 200$2&0 millones de
dolares (“Interest-Only Swap”).

El “Principal-Only Swap” reuni6 todos los requisitcontables para ser considerado de cobertural Ae3liciembre de 2012, el
valor razonable de este derivado ascendia a $3D§l49$23.8 millones de dodlares) y representabapasiion desfavorable
pasiva. Sin embargo la porcién inefectiva de est¢rumento financiero derivado fue reconocida cgasto en el estado de
resultados consolidado por el afio terminado ale3diciembre de 2012 fue de $27,528.

El “Interest-Only Swap” no cumplié con todos logjuesitos para ser considerado de cobertura. AleStlidiembre de 2012 la
Comparfiia canceld este instrumento financiero deoivgl beneficio neto acumulado en resultados bigéfest-Only Swap” al
31 de diciembre de 2012 fue de $51,200.

Durante 2012 la Compafiia celebré un contrato de@t@ap-Forward” para cubrir los posibles cambgosel tipo de cambio de
los cuatro pagos de intereses de los Senior GesdMotes 2019 por US$250 millones (“Cap-Fowar¥te Cap Forward no
cumplié con todos los requisitos para ser consiterde cobertura. Al 31 de diciembre de 2012 el rvedaonable de este
derivado fue de $8,738 (US$0.7 millones de dolayegpresentd una posicion favorable activa. Bs&rumento fue cancelado
durante 2013 como se indica en los péarrafos pretesle
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Instrumentos financieros relacionados con el boBemior Guaranteed Notes 2020

Como se menciona en la Nota 17.5, el bono o Sé&hiaranteed Notes 2020 esta denominado en délaresmericanos. Para
disminuir el riesgo de futuros cambios en el tipocdmbio entre el ddlar norteamericano y el pesaaaeo, el 11 de febrero de
2012 la Compafiia contratdé un “Principal-Only Swé&pQ Swap”) cuyo monto nocional sumaba $400 millodesdélares
estadounidenses y que le daban derecho a la Camgpaécibir este monto a cambio de un pago en pesrEanos a un tipo de
cambio fijado en $12.97 pesos por délar estadona@leComo parte de la estructura de los instruraedgdvados, la Compafiia
pagard intereses a la tasa fija de 3.88% anual gaionsobre el monto nocional total de $5,188 mdespesos, en forma
semestral.

El “Principal-Only Swap” reuni6 todos los requisitcontables para ser considerado de cobertural Ae3liciembre de 2012, el
valor razonable de este derivado ascendia a $3%41123$26.7 millones de doélares) y representabapmsicion desfavorable

pasiva. Sin embargo, la porcién inefectiva de estgumento financiero derivado le fue reconocideo gasto en el estado de
resultados consolidado por el afio terminado ale3diciembre de 2012 fue de $30,603.

Durante 2012 la Compafiia celebr6 un contrato de@t@ap-Forward” para cubrir los posibles cambgosel tipo de cambio de
cuatro pagos de intereses de los Senior Guaraietzs 2020 por US$400 millones (“Cap-Foward”). ES&p Forward no

cumplié con todos los requisitos para ser consiterde cobertura. Al 31 de diciembre de 2012 el rvedaonable de este
derivado fue de $13,713 (US$1.1 millones de dd)ayeepresentd una posicion pasiva. Este instrumirm cancelado durante
2013 como se indica en los parrafos precedentes.

Instrumento financiero derivado relacionado al padg de financiamiento de CRS Morelos

Como se revela en la nota 17.3 el crédito reladoran el proyecto de financiamiento de Morelotadeompafiia tiene una tasa
de interés variable TIIE mas margenes a lo lardoté&enino del financiamiento. Para poder disminelirriesgo de futuros
cambios en la tasa de interés en enero de 201@ngp&Tiia celebrd un “Cap forward” con un valor noalade $3,412,050 que le
da el derecho a cubrir su tasa de interés al 8%hoGmarte de este contrato la Compariia pagara #iizg como prima.

Esta transaccién no cumplid los requisitos paraceasiderada de cobertura. Al 31 de diciembre de2 20 valor razonable de
este instrumento financiero derivado era de $6pyesentd una posicién pasiva. Este instrumentacéuneelado durante 2013
como se indica en los parrafos precedentes.

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia teniaipsientes instrumentos financieros derivados:

Al 31 de diciembre de 2012
Cambios en la

utilidad Cambios en el
Nocional Valor razonable integral, neto de estado de
(en ddlares  activo (pasivo) impuestos (milesresultadogmiles de
Instrumentos financiero derivado Tipo americanos) (miles de pesos) de pesos) pesos)
Activos:
Cap Forward (“2019") De negociacion 47.50 millones$ 8,738 $ -$ (8,739
$ 8,73t $ -$ (8,73%)
Pasivos:
Interest-only swap (“2019") De negociacion -$ -$ -$ 51,20(
250.00
Principal-only swap (“2019”) De cobertura millones (308,490) 213,223 27,52¢
Interest-only swap (“2012") De negociacion - - - 2,676
Interest-only swap (“2015") De negociacion 9.375 millones (7,067) - (484,
400.00
Principal-only swap (“2020") De cobertura millones (347,274) 227,737 30,601
Cap Forward (“2020") De negociacion 78.00 millones (13,713) - 13,71
Cap Forward (“CRS Morelos”) De negociacion  $3,412,050 (6) - 6
$ (676,550 $ 440,960 125,242

Los efectos netos de valuacién de los instrumdintaacieros derivados para el afio terminado ale3dliciembre de 2012, fueron
de $116,504.
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17.2 Deuda

a) Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, lostamos bancarios a corto plazo con institucionesnfiieras se presentan
como sigue:

2014 2013 2012

Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2015), con Credit Suisse First Boston y Merrill

Lynch, garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO vy otras compafiias

subsidiarias por un monto de $250 millones de

délares estadounidenses, con una tasa del 7.5%

anual fija pagadero el 28 de septiembre de 20%5, lo

intereses son pagaderos cada semestre. $ 3,245,375 $ 3,266,300 $ 3,247,000
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2019), con Credit Suisse Securities LLC y HSBC

Securities Inc., garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO y CASAS BETA

CENTRO por un monto de $250 millones de délares

estadounidenses, con una tasa del 9.5% anual fija

pagadero el 11 de diciembre de 2019, los intereses

son pagaderos cada semestre. 3,245,375 3,266,300 3,247,000
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes

2020), con Credit Suisse Securities LLC y Deutsche

Bank, Inc., garantizado con los activos de las

subsidiarias PICSA, DECANO y CASAS BETA

CENTRO por un monto de $400 millones de délares

estadounidenses, con una tasa del 9.75% anual fija

pagadero el 20 de marzo de 2020, los intereses son

pagaderos cada semestre. 5,192,600 5,226,080 5,195,200
Banco Nacional de México, S.A.

Linea de crédito con Banco Nacional de México,

S.A. por $1,000 millones otorgada el 16 de julio de

2009 y renovada por $1,500 millones el 25 de marzo

de 2010. El 13 de abril de 2012 esta linea se tenov

nuevamente y vence el 28 de junio de 2015,

devengando un interés de TIIE mas 5.00%. 1,852,498 1,852,498 1,485,454
Deutsche Bank, S.A. Con garantia hipotecaria

Linea de crédito con Deutsche Bank, S.A.

(Institucién financiera brasilefia) por 127.3 mikisn

de reales brasilefios otorgada el 31 de mayo de

2011, con vencimiento el 11 de abril de 2016 a una

tasa de interés de 10.57%. 890,562 708,755 809,730
Banco Nacional de Comercio Exterior, S. N. C.

Préstamo con Banco Nacional de Comercio

Exterior, S. N. C. otorgada por $456.7 milloned el

de noviembre de 2012. El préstamo vence el 31 de

octubre de 2018 y devenga una tasa de interés de
TIE més 4.85%. 456,743 456,743 456,743

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero

Inbursa, S.A. el 25 de junio de 2012 por $1,100

millones. La linea vence el 24 de diciembre de 2015

y devenga una tasa de interés de TIIE mas 4.00%.

Esta linea de crédito fue renovada en marzo de 2013

y vence en junio de 2016. - - 1,021,429
Banco Nacional de México, S.A.

Dos lineas de crédito otorgadas por Banco Nacional

de México, S.A. por $65.0 y $89.7 millones el 20 de

diciembre de 2012 a una tasa de interés TIIE mas

5%. Estas lineas de crédito vencieron el 3y 21 de

enero de 2013. - - 154,700
Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero

Inbursa, S.A. por $1,198 millones el 12 de octubre

de 2012 a una tasa de interés TIIE mas 3%. Esta

linea venci6 el 10 de enero de 2013. Estos

préstamos fueron renovados y vencen el 20 de mayo - - 800,110
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de 2013.

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Siete lineas de crédito otorgadas por Banco
Mercantil del Norte, S.A. por $250 millones el 1® d
diciembre de 2012 a una tasa del 9.09% y 8.56%,
respectivamente. Estas lineas vencieron el 18 de
enero y 10 de marzo de 2013. Este préstamo fue
renovado por $280 millones y vence el 25 de mayo
de 2013. Con garantia hipotecaria

Banco Base Internacional

Linea de crédito otorgada por Banco Base
Internacional el 25 de abril de 2013 a una tasa de
TIE mas 12%. Esta linea vencio el 10 de abril de
2013 y vencen el 31 de diciembre de 2013. Con
garantia hipotecaria

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A por $219 millones el 28 de junio de
2013 a una tasa de TIIE mas 3.50%.Esta linea
vencio6 el 28 de julio de 2013.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A por $200 millones el 10 de abril de
2013 a una tasa de 10%Esta linea venci6 el 10 de
abril de 2013. Estos préstamos fueron renovados y
vencen el julio de 2013.

Scotiabank, S.A.

Linea de crédito otorgada por Scotiabank, S.A. por
55,490 millones el 10 de abril de 2013 a una tasa d
TIE méas 8%. Esta linea vencié el 10 de abril de
2013. Este préstamo fué renovado y vencen el 31 de
diciembre de 2013. Con garantia hipotecaria

Banco HSBC, S.A:

Linea de crédito otorgada por HSBC por $200
millones el 01 de abril de 2013 a una tasa TIIE ma
12%. Esta linea venci6 el 31 de diciembre de 2013.
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banco Mercantil del
Norte, S.A. por 280 millones el 01 de abril de 2013
a una tasa de TIIE méas 4.25%. Esta linea vence el
31 de diciembre de 2013.

Banco HSBC, S.A:

Linea de crédito otorgada por HSBC el 13 de Julio
de 2013 a una tasa de TIIE méas 4.50%. Esta linea
vence el 08 de mayo de 2014.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A. por 52.8 millones el 13 de Julio de
2013 a una tasa de TIIE méas 4.50%. Esta linea
vence el 08 de mayo de 2014.

AdmiMonex, S.A. Con garantia hipotecaria

Linea de crédito otorgada por AdmiMonex por $200
millones de pesos el 13 de Junio del 2013 a uma tas
de intereses del TIIE méas 4.00%

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banorte por $104
millones el 26 de Junio de 2013 a una tasa de TIIE
mas 5%.préstamos fueron renovados y vencen el 26
julio de 2013.

Banco HSBC, S.A.

Linea de crédito otorgada por HSBC, S.A. por $50
millones otorgada el abril de 2013 y vence el 31 de
diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE
mas 5.50%.

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito puente otorgada por Santander a
partir del 1 abril de 2013 y vence el 31 de diciegnb
de 2014, devengando un interés de TIIE més 4.50%.
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Banregio, S.A.

Dos linea de crédito otorgadas por BANREGIO,
S.A. por $90 otorgada el 26 de abril con
vencimiento el 16 de agosto de 2013, devengando
un interés de TIIE mas 4%.

Banco Santander, S,A

Lineas de crédito otorgadas por Banco Santander
con garantia hipotecaria otorgados el 4 de abtil de
2013 con vencimientos el 4 de abril de 2015 las
cuales deben interés de TITE mas 4.50%. Con
garantia hipotecaria.

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito por 184 millones otorgada por
Grupo Financiero Inbursa a partir del 1 abril de
2013 y vence el 31 de diciembre de 2013,
devengando un interés de TIIE mas 4.50%. Con
garantias hipotecarias.

HSBC, S.A.

Dos lineas de crédito con HSBC, S.A., otorgadas el
1 de abril y 3 de mayo de 2013 y vencen el 31 de
diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE
mas 5% y 4.5%.

HSBC, S.A.

Linea de crédito con HSBC, S.A. otorgada el 1 de
abril del 2013 y vence el 31 de diciembre del 2013,
devenga intereses de TIIE méas 4.5%. Con garantia
hipotecaria

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito otorgada por Banco Mercantil del
Norte, S.A. por $100 millones otorgada el 1 de
Julio de 2013 y vence el 7 de diciembre de 2014,
devengando un interés de TIIE mas 9%.

Bank of America

Linea de crédito con Bank of America por $272
millones otorgada el 1de abril de 2013 y vence el
31 de diciembre de 2013, devengando un interés de
TIIE més 4.00%. Con garantias hipotecarias.

Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito con Banco Mercantil del Norte,
S.A. por

$250 millones otorgada el 1de julio de 2013 y vence
el 07 de diciembre de 2014, devengando un interés
de TIIE méas 9.00%. Con garantia hipotecaria.
HSBC, S.A.

Linea de crédito con HSBC, S.A .otorgada el 3 de
mayo de 2013 y vence el 31 de diciembre de 2013,
devengando un interés de TIIE més 6.5%.

Vector

Linea de crédito con Banco Nacional de México,
S.A.otorgada el 1 de abril de 2013 vence el 31 de
diciembre de 2013, devengando un interés de TIIE
mas 4.5%.

Exim Bank

Linea de crédito con Exim Bank otorgada el 1 de
abril de 2013 y vence el 15 de octubre de 2015,
devengando un interés de TIIE mas 5.00%.
Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 28 de
Junio de 2013 a una tasa 3%. vence el 31 de
Diciembre de 2013

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 28 de
Junio de 2013 a una tasa 3%. vence el 31 de
Diciembre de 2013

Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero
Inbursa, S.A. el 13 de Noviembre de 2013 a una tasa
10%. vence el 13 de abril de 2015
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Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 21 de
Septiembre de 2012 a una tasa 4%. vence el 21 de
Septiembre de 2014

Banco Santander, S.A.

Linea de crédito otorgada por Santander el 29 de
marzo de 2012 a una tasa 4.5%. vence el 29 de
marzo de 2014

Banco Itall BBA, S.A.

Linea de crédito con lItau (Instituciéon financiera
brasilefia) otorgada el 20 de diciembre de 2011, con
vencimiento el 21 de junio de 2013 a una tasa de
interés de 19.56%.

Banco Bradesco, S.A.

Linea de crédito con Banco Bradesco, S.A.
(Institucién financiera brasilefia) otorgada el 238 d
diciembre de 2011, con vencimiento el 27 de
diciembre de 2017 a una tasa de interés de 7.73%.
Banco BNDES

Linea de crédito con BNDES (Institucién financiera
brasilefia) otorgada el 31 de agosto de 2010, con
vencimiento el 16 de junio de 2016 a una tasa de
interés de 12.75%.

Banco Indusval

Linea de crédito con Indusval (Institucion finamaie
brasilefia) otorgada el 31 de Julio de 2012, con
vencimiento el 28 de Agosto de 2014 a una tasa de
interés de 6.12%.

Banco Industrial e Comercial, S.A.

Linea de crédito con Banco Industrial e Comercial,
S.A. (Institucién financiera brasilefia) otorgad2@!|

de Diciembre de 2012, con vencimiento el 08 de
abril de 2013 a una tasa de interés de 10.69%.
Banco Daycoval, S.A.

Linea de crédito con Banco Daycoval, S.A.
(Institucion financiera brasilefia) otorgada el ¥ d
Julio de 2011, con vencimiento el 27 de Noviembre
de 2015 a una tasa de interés de 7.20%.

Banco Panamericano, S.A.

Linea de crédito con Panamericano (Institucion
financiera brasilefia) otorgada el 01 de enero de
2012, con vencimiento el 11 de Agosto de 2014 a
una tasa de interés de 10.03%.

Banco HSBC, S.A.

Linea de crédito con Banco HSBC, S.A. (Institucion
financiera brasilefia) otorgada el 30 de abril dE220
con vencimiento el 22 de octubre de 2013 a una tasa
de interés de 7.55%.

Banco BBM, S.A.

Linea de crédito con Banco BBM, S.A. (Institucién
financiera brasilefia) otorgada el 28 de Octubre de
2011, con vencimiento el 28 de Diciembre de 2015
a una tasa de interés de 7.20%.

Banco ABC, S.A.

Linea de crédito con ABC (Institucion financiera
brasilefia) otorgada el 13 de Noviembre de 2009,
con vencimiento el 05 de Diciembre de 2017 a una
tasa de interés de 8.21%.

Banco Votorantim, S.A.

Linea de crédito con Banco Votorantim, S.A.
(Institucion financiera brasilefia) otorgada el ¥ d
enero de 2011, con vencimiento el 29 de octubre de
2013 a una tasa de interés de 7.83%..

Banco BTG Pactual, S.A.

Linea de crédito con Banco BTG Pactual, S.A.
(Institucion financiera brasilefia) otorgada el 21 d
agosto de 2010, con vencimiento el 18 de
noviembre de 2013 a una tasa de interés de 8.73%.
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SOFOM Glez Villarreal

Reconocimiento de adeudo a favor de SOFOM Glez

Villarreal, segun solicitud de reconocimiento de

crédito. 30,578 - -
Solida Administradora de portafolios S,A,

Convenio de reestructura de crédito y

reconocimiento de adeudo a la fecha del 13 de junio

del 2014, por los portafolios F887 generados hasta

esa fecha. 1,624,515 - -
Solida Administradora de portafolios S,A

Linea de Crédito otorgada por Solida

Administradora de portafolios S.A. de C.V. el B3d

junio 2014 con vencimientos el 13 de Junio 2015

Tasa de interes de TIIE mas 4% 133,787 - -
Proyectos Adamantine, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Linea de crédito otorgada por Adamantine, S.A. de

C.V. por $25 millones otorgada el 27 de octubre de

2014 y vence el 27 de octubre de 2015, devengando

un interés de 12%. 25,000 - -

Intereses por pagar 2,909,904 1,342,394 239,742
Menos costos de emision de deuda (184,176) (249,624) (26,074)
Total de deuda $ 25,275,765  $ 21,651,192% 16,881,034
Porcién circulante de la deuda a largo plazo (25,275,765) (21,8%2R) (2,586,343)
Menos costos de emisién de deuda a corto plazo - - (49,755)
Menos costos de emisién de deuda a largo plazo - - (223,820)
Deuda a largo plazo $ - % - $ (14,021,116)

De acuerdo a la sentencia del Concurso Mercanttidarel13 de junio de 2014, la deuda a cargo dedmpafia denominada en
moneda extranjera se convierte a pesos, al tipradbio de la fecha de la sentencia, y posteriornsaitexpresa en UDIS para
efectos de dicho Concurso Mercantil, al tipo de lwiande la fecha de la sentencia. La deuda finaaaee no cuenta con una
garantia, no devengara intereses sin embargo ldadgarantizada devengara intereses de conformidadsas condiciones
originales.

Adicionalmente debido a la situacion financiera lde subsidiarias en Brasil que se menciona en @ N8 y por el
incumplimiento de pago de su deuda bancaria, den2dt4, ciertos bancos hicieron exigible la deudecthmente en México a
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. como tenedgracciones de dichas empresas, por consiguiemexeconocio en sus
estados financieros la deuda con los siguientesdsabeutsche Bank, Banco BBM, S.A., Banco BTG WactS.A., Banco
Votorantim, S.A., Banco Bradesco, S.A. y Banco,l&A. Dichas deudas forman parte del listado deesiores de la Compafiia
en su proceso de Concurso Mercantil en México.

Limitaciones

Durante la vigencia de los financiamientos, lasislgas restrictivas de algunos contratos de préstaligan a la Compafia y a
sus subsidiarias que actian como garantes, al tuapto con ciertas obligaciones, entre las qudades limitaciones para
cambios en el control accionario, limitacion a imzuo contratar deuda adicional que no cumpla cimtas caracteristicas
establecidas en los contratos de crédito, limitacié venta de activos y venta de acciones delatagutial de las subsidiarias,
excepto que se rednan ciertos requisitos, y linditae pagos restringidos en donde se les prohipar paualquier dividendo o
reembolsar capital a sus accionistas, exceptoleseg hagan en nombre de las mismas compafiiasybisisiarias en garantia.

Las principales clausulas restrictivas de las deudgquerian que la Compafiia mantuviera (basada efiormacion financiera
bajo NIIF):

* Mantener un capital contable mayor a $13,800,000;

* Una proporcién de cobertura de intereses (EBITDgtméinanciero) mayor a 2.25 veces;
* Una proporcién de apalancamiento (pasivo con d&BiG/DA) de menos de 3.75 a 1.0;

* Cobertura de cargos fijos consolidada mayor a ?e28s; y

* Requerimientos de utilidad neta minima por las agenes de la Compafiia en Brasil.
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Ademas existian restricciones aplicables a deuitégoadl basadas en los niveles del EBITDA. En @rgo de que la Compaifiia
no cumpliera con alguna de las provisiones mendasarriba, habria una limitacién resultante erhabilidad para pagar
dividendos a los accionistas y la porcion a ladgagde la deuda se clasificara a corto plazo.

Al 13 de junio de 2014, fecha en que la Compafiilmem Concurso Mercantil y 31 de diciembre de 2&1Gompafiia estaba en
incumplimiento de las clausulas restrictivas firiaras contenidas en sus contratos de financiamiento

Al 31 de diciembre de 2012 la Compafiia estaba emplimiento de las clausulas restrictivas finand@ecantenidas en sus
contratos de financiamiento, excepto por una ltearédito otorgada por Deutsche Bank, S.A. (dtin financiera brasilefa)
con MCA Incorporacoes, S.A. Especificamente la Caiiig no estaba en cumplimiento en relacion a umiéation financiera
que requiere un minimo nivel de rentabilidad par speraciones en Brasil. La deuda totalizaba $809Ja cual aunque vence
en abril de 2016 ha sido clasificada como a coléa@en el estado de situacion financiera consitidadjunto, ya que la
Compaifiia a la fecha no cuenta con el derecho erglade diferir la terminacién en un periodo magemn afio. Deutsche Bank,
S.A. sin embargo no ha acelerado el pago de laadgnd ha otorgado dispensa alguna a la fecha.

Las Senior Guaranteed Notes al 31 de diciembre 0del 2otalizan $11,683,350 y vencen en 2015, 2012030. Dichas
obligaciones contienen provisiones acerca de intionigmto cruzado de limitaciones financieras. Eéfieamente el
incumplimiento cruzado de limitaciones financieirsdica que dentro de los casos de incumplimienjo la& Senior Guaranteed
Notes se incluira cualquier incumplimiento por pade Compafiia o cualquier subsidiaria restringiolares cualquier deuda, lo
cual resultaria en la aceleracion de dicha deuts @le su fecha de vencimiento.

El valor de la TIIE, tasa que se determina diaristeng es publicada por el Diario Oficial de la Fed&n, al 31 de diciembre de
2014, 2013 y 2012 fue de 3.3205%, 3.7950% y 4.845@%pectivamente. Las obligaciones denominadadokmes y reales
brasilefios al 31 de diciembre de 2014 fueron caditleey a pesos utilizando un tipo de cambio de #BO7y $5.5103,
respectivamente. Las obligaciones denominadas kneddy reales brasilefios al 31 de diciembre d& 20dron convertidas a
pesos utilizando un tipo de cambio de $13.0765 %6, respectivamente. El tipo de cambio utilizgpdwoa convertir las
obligaciones denominadas en dolares y reales dfiasilal 31 de diciembre de 2012 fue de $12.9883688, respectivamente.

17.3 Deuda relacionada a prisiones

En 2009 la Compafila comenzo el desarrollo de ueaandivision de infraestructura después de halugr isivitada por el
Gobierno Federal Mexicano a participar en los posele construccion de ciertas prisiones a traz&outratos con el Gobierno
Federal, asi como diversos proyectos de infradstia@ara los cuales la Compafiia actlia como sulatista para el Gobierno
Federal y gobiernos estatales. La division complgankas actividades de la divisién vivienda.

El 30 de septiembre de 2011, la Compafiia subsad@RS Morelos, firm6 un contrato de financiamiecwo Banobras por un
monto total de $3,900 millones para iniciar el psade construccion de un centro penitenciariorée@n el estado de Morelos,
como se describe en la Nota 8(4). Este financiamies sin recurso, por lo que los flujos de efectie la Compafiia y sus
subsidiarias de las otras divisiones y proyectosengeian afectados por el financiamiento de kituiegdn penitenciaria federal.

Este préstamo es tratado como una linea por separados estados financieros consolidados de lap@bfa preparados en
periodos posteriores a las disposiciones realizalgsnos de los contratos de deuda de la Compadiiienen restricciones
sobre el nivel de deuda y requerimientos respectovlir ciertas razones financieras con base ®télminos definidos.

Las subsidiarias participando en la division deaeétructura han sido designadas por el Consejddmeinistracion de la

Compafiia como subsidiarias no restringidas. La @diiapha confirmado su punto de vista con las ugtihes financieras que
los financiamientos de los proyectos penitenciss@sxcluiran del calculo de las limitaciones fetas de la deuda.
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Al 31 de

diciembre de 2014, 2013 y 2012, la detizcionada con prisiones se integra como sigue:

2014 2013 2012

Ficade, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Linea de crédito con Ficade, S.A. de C.V. SOFOM.E.

por $400,000 millones de pesos, otorgada el 30alentbre

de 2011, con vencimiento el 30 de diciembre de 20iBa

tasa de interés anual fija de 15.00%. $ - $ - $ 400,000

Préstamo
Banobras,

bancario por un total de $ 3.9 billones co
Banco Mercantil del Norte, S.A., Grupo

Financiero Banorte y Banco Santander (México), SGAupo
Financiero Santander, por un plazo de 15 afios tesaalllE
mas un margen equivalente a (i) 2.75% del 31 deoete
2012 hasta el 31 de diciembre de 2012, (ii) 3.0%1dde
enero de 2013 hasta el 31 de diciembre de 20143.@5%

del1dee

nero de 2015 hasta el 31 de diciembgode, (iv)

3.5% del 1 de enero de 2020 hasta el 31 de diceed®dR022
y (V) 3.75% del 1 de enero de 2023 hasta el 3didembre
de 2027. El préstamo vence comenzando en 20132G&ta - - 2,687,853

Bank Of América México, S.A.
Linea de crédito otorgada por Bank of America Méxi8.A.

por $385

millones el 23de octubre de 2012 a ure TakE

mas 4.50%. Esta linea vencio el 24 de abril de 2013 385,000 385,000 385,000

Credix

Linea de crédito otorgada por Credix el 1 de agl2013 a
una tasa 30%. vence el 31 de diciembre de 2013 44,999 44,999 -

Fondo H

Linea de crédito otorgada por Fondo H el 1 de atheil2013

a una tasa 20.40%. vence el 31 de diciembre de 2013 29,079 29,088

Intereses por pagar 122,087 5,256 24,662
Total deuda $ 581,165 $ 464,343 3,497,515
Menos porcion circulante de la deuda a largo plazo (581,165) (464,343) (415,358)
Menos costos de emisién de deuda a corto plazo - - (14,164)
Menos costos de emisién de deuda a largo plazo - - (139,711)
Deuda a largo plazo $ - $ - % 2,928,282

De acuerdo a la sentencia del Concurso Mercanttida el13 de junio de 2014, la deuda a cargmadedmpafiia denominada en

moneda
cambio
deuda g

extranjera se convierte a pesos, y posteite se expresa en UDIS para efectos de dichou@&mMercantil, al tipo de
de la fecha de la sentencia. La deuda fieengue no cuenta con una garantia, no devenggm&ses sin embargo la
arantizada devengara intereses de confafmiaasus condiciones originales.

Limitaciones

Durante

la vigencia de los financiamientos las thicibnes financieras de la deuda relacionada #pes requeria que las

subsidiarias no restringidas cumplieran con cigéa®inos, y restricciones, son las siguientes:

Mantener su existencia legal y no cambiar su pligp@sincipal,

Pagar seguros sobre sus activos en construccion,

Restriccion de venta de activos,

No hacer cambios en capital social,

No tomar deuda adicional,

No fusionarse o escindirse,

Obtener certificaciones de la construccion en mogce

No pagar dividendos o reduccion del capital social,

No otorgar préstamos,

El mantener una razén de cobertura de ingresosefng netos de gastos operativos incluyendo imps/esisivo con
costo incluido) al menos de 1.2,

Un capital minimo invertido en la entidad por lan@mafiia de por lo menos de $1,300,000, y

El saldo del préstamo se acelerara en caso deadtienhpafiia no cumpla con el contrato de constrodai¢luyendo la
terminacion oportuna de la construccion de acuardoprogramado).

Al 13 de junio de 2014, fecha en que la Comparifiaoeam Concurso Mercantil y 31 de diciembre de 204 8ompafiia estaba en
incumplimiento de las clausulas restrictivas firaras contenidas en sus contratos de financiamiento
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17.4 Arrendamientos capitalizables

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, se tiezedabrados contratos de arrendamiento capitalizél@aquinaria y equipo
por un periodo de 5 afios. El saldo de arrendans@atpitalizables como sigue:

2014 2013 2012

Arrendamientos financieros ejercidos con Bancon®A.

otorgados en junio de 2007 con vencimiento en eter2013

a una tasa de interés de TIIE mas 0.8%. $ - % - % 2,372
Arrendamientos financieros ejercidos con Bancon$eA.

otorgados en septiembre de 2008 con vencimientxeribre

de 2013 a una tasa de interés de TIIE méas 0.8%. - - 12,260
Arrendamientos financieros ejercidos con Bancon®A.

otorgados en diciembre de 2008 con vencimientanenoede

2014 a una tasa de interés de TIIE mas 3.5%. - - 16,561
Arrendamientos financieros ejercidos con Bancon®A.

otorgados en marzo de 2009 con vencimiento en@da014

a una tasa de interés de TIIE mas 3.5%. - - 7,505
Arrendamientos ejercidos con Leasing Operations!éeco,

S. de R.L. de C.V. otorgados en abril, mayo y agdst2010

con vencimientos en mayo 2014 a una tasa de $nteré

descontada de 13.39%. - 36,212 44,174
Arrendamientos financieros ejercidos con GE Firanci

México, S.A. de C.V. otorgados en septiembre deD2gdn

vencimiento en octubre del 2013 a una tasa deémtde

12.96%. - - 345
Arrendamiento financiero ejercido con GE FinanMaiixico,

S.A. de C.V. otorgado en agosto de 2011, con veaobmen

septiembre de 2016 a una tasa de interés de 7.18%. - 52,029 53,738
Arrendamientos financieros ejercidos con Banco, IuA.

(Institucién financiera brasilefia) otorgados de sayctubre

de 2009 y de mayo hasta septiembre de 2010, con

vencimientos de mayo a noviembre de 2013 a unadasa

interés de 18.48%. - 133 1,546
Arrendamientos financieros ejercidos con Banco 8sed,

S.A. (Institucién financiera brasilefia) otorgadosn e

noviembre y diciembre de 2009 asi como en noviendere

2010 y de enero a marzo de 2011, con vencimientos e

noviembre y diciembre de 2012 y en marzo de 201#ha

tasa de interés de 16.97%. 3,985 3,985 20,799
Arrendamientos financieros ejercidos con Banco Gmis,

S.A. (Institucién financiera brasilefia) otorgadesjulio hasta

diciembre de 2010, con vencimientos de enero 2Gistah

noviembre de 2016 a una tasa de interés promedi8.84 %. 109 109 716
Arrendamiento financiero ejercidos con GE Financial

México, S.A. de C.V. otorgado en septiembre de 2@b

vencimiento en octubre de 2013 a una tasa de inteé

8.18%. 62,205 143,589 -
Arrendamientos ejercidos con Leasing Operatiorgléeco,

S. de R.L. de C.V. otorgados en abril, de 2013 con

vencimientos en diciembre 2013 a una tasa de #teré

descontada de 9.92%. 113,467 35,000 -
Arrendamientos financieros ejercidos con Scotiabdékico,

S.A. de C.V. otorgados en abril de 2013 con vereitoi en

31 diciembre del 2013 a una tasa de interés de 8%. 39,965 36,260 -
Intereses por pagar 3,202 5,609 4,517
Total arrendamientos capitalizables $ 222,933 $ 312,926 164,533
Porcién circulante de los arrendamientos capitalesa a

largo plazo (110,473)
Total de arrendamientos capitalizables a largooplaz $ 54,060

De acuerdo a la sentencia del 13 de junio de 2@ldeuda denominada en moneda extranjera se cEngi@EsS0S, y Se expresa
en UDIS para efectos del Concurso Mercantil al ip@ambio de la fecha de la sentencia.
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Limitaciones

Las principales clausulas restrictivas de algurargratos de arrendamiento obligaban a la Compaisys subsidiarias a que

mantuvieran:

* Unindice de liquidez de su activo circulante g@asivo a corto plazo no menor de 1.50

a l1.0;

e Un indice de apalancamiento de una relacion deasivg total (excluyendo impuestos diferidos) a apital contable

(excluyendo impuestos diferidos) no mayor de 1.70a

* Unarelacion de utilidad de operacion a costo iatlede financiamiento, en un nivel minimo de 2.0es

Como se mencion0 anteriormente, todas las limitese calculan en base a NIIF a partir de 2012.

Al 13 de junio de 2014, fecha en que la Compafifieem Concurso Mercantil y 31 de diciembre de 2&1Gompafiia estaba en

incumplimiento de las clausulas restrictivas firiaras contenidas en sus contratos de financiamiento

17.5 Valores razonables

En la tabla de abajo se muestra una comparaciorclpse de instrumentos financieros de los valorediteos y valores
razonables que se tiene en los estados de pofiitéditiera consolidados al 31 de diciembre de 22043 y 2012,

Valor en libs Valor razonigb
2014 2013 2012 2014 2013 2012

Activos financieros
Cuentas por cobrar $ 1,285,751 $ 1,285,160 $ 10,068,904 1,285,751 $ 1,285,160 10,068,904
Instrumentos financieros

derivados - - 8,738 - - 8,738
Efectivo y equivalentes de

efectivo 105,298 106,758 2,129,433 105,298 106,758 2,129,433
Efectivo restringido - - 137,696 - - 137,696
Total activos financieros $ 1,391,049 $1,391,918 $ 12,344,771 1,391,049 $ 1,391,918 12,344,771
Pasivos financieros
Total deuda y arrendamientos

capitalizables $ 26,079,863 $2,428,461 $ 20,115,632 26,079,863 $ 22,428,461 20,814,154
Cuentas por pagar, acreedores por

adquisicion de terrenos y

anticipos de clientes para

futuras ventas 11,855,302 11,998,791 5,841,090 11,855,302 11,998,791 5,841,090
Instrumentos financieros

derivados - - 676,550 - - 676,550
Total pasivos financieros $ 37,935,165 84,427,252 $ 26,633,272 37,935,165 $ 34,427,252 27,331,794
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Los valores razonables de los activos y pasivamniireros se incluyen al importe al cual el instrotogouede ser intercambiado
en transacciones entre partes interesadas, diésrentina venta forzada o de liquidacion. Los sigege métodos y supuestos
fueron utilizados para determinar los valores rabtes:

* El efectivo y equivalentes de efectivo, cuentasqofirar, cuentas por pagar y otros pasivos cirtegase aproximan a su
valor en libros derivado de los vencimientos ac@itizo de estos instrumentos. A la fecha de véat€RS Morelos
cuenta por cobrar a largo plazo de CRS Morelosestiara valor razonable estimado.

» Los préstamos a largo plazo a tasa fija y variable evaluados por la Compafiia considerando lastedsticas de
riesgo de los proyectos financiados. Basado enegstlaacion, se consideran los deterioros poréadiglas esperadas de
las cuentas por cobrar. Al 31 de diciembre de 20043 y 2012, los valores en libros de dichas @sepor cobrar, neto,
no son materialmente diferentes de su valor razenab

* Al 31 de diciembre de 2012, el valor razonableaferiotas emitidas y bonos se basa en preciosdsstath fecha de
reporte. El valor razonable de instrumentos nadiss, préstamos bancarios y otros pasivos finagi@bligaciones
bajo arrendamientos capitalizables, asi como cialqiro pasivo financiero a largo plazo se estirdascontando los
flujos futuros de efectivo utilizando tasas dispbes para deuda en términos similares, riesgoélditory vencimientos
restantes.

» La Compaifiia celebrd instrumentos financieros dddsaon varias contrapartes, principalmente irgthes financieras
como de grado de inversion. Los derivados fuerdomadbs usando técnicas de valuacién con datos dead®
observables que son principalmente swaps de tasatetés, swaps de capital y swap de moneda. lascts de
valuacion mas frecuentemente aplicadas incluyerefnedle swaps, utilizando célculos de valor presdris modelos
incorporarén varios datos fuente incluyendo ladzali crediticia de las contrapartes, fluctuacion harma y tasas de
forward, curvas de tasas de interés y curvas @s e forward de los productos relacionados. Derabtil de 2013 los
instrumentos financieros derivados fueron cancelashticipadamente.

Al 31 de diciembre de 2012 el valor de mercado melerivado con posicion activa depende del ajustevaluacion de crédito
atribuible al riesgo de incumplimiento de la coptde del derivado. Los cambios en el riesgo dditeré@e la contraparte no
tuvieron efecto material en la evaluacion de ef@tdid de la cobertura para derivados designadosadele una relacion de
cobertura y otros instrumentos financieros recatuxca valor razonable.

Jerarquia del valor razonable

La Compalfiia utiliza la siguiente jerarquia par&mheinar y revelar el valor razonable de los ins&ntos financieros en funcion
de la técnica de valuacion:

Nivel 1: Precios cotizados (sin ajustar) para actio pasivos idénticos en mercados activos.

Nivel 2: Otras técnicas por las que son observatddss los datos que tienen un efecto significagwoel valor razonable
registrado, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Técnicas que utilizan datos que no sebasedatos de mercado observables y que tienefeato significativo sobre el
valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compafiia epstiinstrumentos financieros derivados. Al 31 déedibre de 2012, los
instrumentos financieros derivados registradodar vazonable eran los que se muestran a contiwiaci
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Activos registrados a valor razonable:

31 de diciembre

de 2012 Nivel 1 Nivel 2
Cuenta por cobrar de CRS
Morelos (a) $ 4252530 $ - $ 4,252,530
Cap Forward 2019 8,738 8,738 -
$ 4,261,268 $ 8,738 $ 4,252,530

Pasivos registrados a valor razonable:

31 de diciembre

de 2012 Nivel 1 Nivel 2
Principal-only swap 2019  $ (308,490) $ (308,490) $ -
Interest-only swap 2015 (7,067) (7,067) -
Principal-only swap 2020 (347,274) (347,274) -
Cap Forward 2020 (13,713) (13,713) -
Cap Forward CRS
Morelos (6) (6) -
$ (676,550) $ (676,550) $ -

Durante el periodo reportado al 31 de diciembr2@i®, no hubo transferencias entre niveles 1 y\zatte razonable.

(a) El activo financiero (cuentas por cobrar) derile un contrato de concesién, que reconocié l@jGINIIF 12, y esti
clasificado como nivel 3 dentro de la jerarquiavdl®r razonable. Estas cuentas por cobrar son oeatas utilizando una tasa de
descuento de 17% (nominal).

18. Prueba de deterioro en el crédito mercantil

El crédito mercantil adquirido a través de comhimaes de negocios ha sido asignado a tres unidgesadoras de efectivo, y
su valor en libros se detalla como sigue:

31 de diciembre de

2012

Casa Beta del Centro. S.R.L. de C.V.
(“Centro”) $ 476,574
Casa Beta del Noroeste. S.R.L. de
C.V. (“Noroeste”) 179,357
Casa Beta del Norte, S.R.L. de C.V.
(“Norte”) 75,930

$ 731,861

Prueba de deterioro

Para efecto de la prueba anual de deterioro, ditorénercantil registrado se asigna a las sigugestdsidiarias: “Casas Beta”
(Casas Beta del Norte, S. de R.L. de C.V., Casts @8 Centro S. de R.L. de C.V., Casas Beta deddste S. de R.L. de C.V.)
pertenecientes al segmento de interés social.

La Compaifiia realiz6 la prueba de deterioro anudl ale diciembre de 2013 y 2012. La Compafiia cersilk relacion entre su
capitalizacion de mercado y su valor en librosreeatros factores, cuando revisa indicadores petexidro.

El valor de recuperacion de la unidad generadosa£8eta ha sido determinado basado en el valoseralculado usando

proyecciones de flujo de efectivo de presupuest@néieros aprobados por la Administracion cubriend periodo de cinco

afios. Los flujos futuros proyectados han sido dicados para reflejar la demanda de casas. Ladesiescuento aplicada a las
proyecciones de flujos de efectivo es del 6.4% ga&?; 9.4% para 2013 hasta 2017. Los flujos masdel un periodo de cinco

afios han sido extrapolados utilizando una tasaedgngsiento del 3.34% para 2012, que es la mismalajuglacion esperada a

largo plazo para México. Como resultado de estésimda Administracién ha reconocido un deteriedguivalente al 100% del

valor del crédito mercantil por el afio de 2013.
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Principales supuestos utilizados en los calculbsaler en uso

El calculo del valor en uso, para las unidades geloeas de efectivo Casas Beta es sensible glaigisies supuestos:

* Margenes brutos

* Tasa de descuento

» Capital de trabajo esperado

* Adquisicién de propiedad y equipo

* Inflacion

*  Supuestos de participacion en el mercado
+ Estimaciones de tasa de crecimiento

Margenes brutos — los margenes brutos se basanpeoneedio de los valores diarios alcanzados efielprecedente al inicio
del periodo de presupuesto.

Tasa de descuento —Las tasas de descuento rdflegaaluacion del mercado respecto a los riesguscé&cos de cada unidad
generadora de efectivo, teniendo en cuenta el v@itoporal del dinero y los riesgos individualedakeactivos subyacentes que
no se han incorporado en las estimaciones deujsftle efectivo. La tasa de descuento se basssanirtunstancias especificas
de la Compainiia y sus segmentos operativos y esagericia de su costo promedio ponderado del cgWwalCC”). El WACC
tiene en cuenta tanto la deuda como el patrimoeto. rEl costo del patrimonio neto se basa en elim@ento esperado de las
inversiones realizadas por los inversores de lagadiia. El costo de la deuda se basa en los costgeégstamos que devengan
interés que la Compafiia estd obligada a devolVerieEgo especifico del segmento se incorpora aptio factores beta
individuales, que se evalGan anualmente en basedatos del mercado.

Capital de trabajo esperado — el capital de trabajmerado se basa en valores promedios alcanzadeisaéo precedente al
inicio del periodo de presupuesto. Este se increarenbre el periodo de presupuesto para una n@jaeéiciencia anticipada. Un
incremento del 13.0% anual fue aplicado para ldathgeneradora de efectivo.

Adquisicion de propiedad y equipo— las adquisicéode propiedad y equipo se basan en la producsjgerada de cada unidad
generadora de efectivo.

Inflacion — las estimaciones se obtienen de indmeésdicados para los paises en que los materialesquieren, asi como la
informacion relacionada a insumos especificos. tifims presupuestadas son utilizadas si la infoidmaesta disponible
publicamente; de otra manera los precios de maieri@ anteriores son utilizados como indicadoegs precios futuros.

Supuestos de participacion en el mercado — esfmsestos son importantes porque, ya sea utilizarfdomacion de la industria
para tasas de crecimiento (como se muestra abaj@ddministracion evalla como la posicion de ladadi relativa a sus
competidores pudiera cambiar sobre el periodo esupuesto. La Administracion espera que la paawddm de la Compafia en
el mercado sea estable sobre el periodo de predtopudonde por las razones explicadas anteriormesitéConsejo de

Administracion espera que la posicion de la Congadbre sus competidores se fortalezca.

Estimaciones de tasas de crecimiento — estas sashasan en informacion publicada asi como condisi@specificas a cada
unidad generadora de efectivo.

Sensibilidad a cambios en los supuestos

Respecto a la determinacién del valor en uso deri@ades generadoras de efectivo Casas Beta,nardsdracion considera que
no existe un posible cambio en ninguna de las &gtclaves que pudiera causar que el valor epslipudiera exceder
materialmente su valor de recuperacién por el d&dz012.

Al 31 de diciembre de 2013, los flujos de efectijemerados por dichas unidades generadoras devefégtiron afectadas por el
plan de reestructura, derivando con ello que arvah libros del crédito mercantil excediera desaler de recuperacion. Por lo
anterior, la totalidad del valor del crédito meiiafue deteriorado. El valor del deterioro de $8%ll se reconocié en los
resultados del ejercicio 2013 dentro del rubrotdesagastos (ingresos de operacion).
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19. Cuentas por pagar

2014 2013 2012
Proveedores $ 2,828,656 $ 2,634,602% 2,414,441
Lineas de crédito revolvente(1)(2) 5,423,676 4,927,389 999,262
Programa de fomento a la vivienda (3) 515,378 505,000 -
Instrumentos financieros derivados (4) 1,294,336 1,196,701 -
Otros acreedores y gastos provisionados 206,639 1,586,527 307,042

$ 10,268,685 $  10,850,219% 3,720,745

(1) La Compafiia establecié un fideicomiso que perrisus proveedores y acreedores por adquisieGercenos a obtener
financiamiento con varias instituciones financieras parte a través de un programa de factorajgieddo por Nacional

Financiera, S.N.C. (“Nafinsa”). En relacién coneegtrograma, la Compafiia establecid un fideicomismddo Nacional

Financiera S.N.C. Fiduciaria del Fideicomiso 80284A-Homex) con “Nafinsa”, que otorga una lineaatédito revolvente por
$1,500,000 con un fondo de garantia de $137,69ntaurestringida de inversion). Durante 2013 difdralo de garantia fue
aplicado por él Fideicomiso, la cual se presentarao efectivo restringido en el balance hasta etl@Mdiciembre de 2012.
Aplicado bajo este programa, el fideicomiso AAA-Haxpuede utilizar la linea de crédito Nafinsa garanciar una porcion de
las cuentas por pagar a los proveedores de la Gdmpaomo se menciona en la Nota 2, el fideicomdidé\-Homex es una

subsidiaria que se consolida en la Compafiia. Ad&ldiciembre de 2014, 2013 y 2012, la Compairiia dedéi1,395,885,

$1,298,117 y $999,262, respectivamente.

(2) La Compafiia obtuvo lineas de crédito para cpmras de factoraje de proveedores con diferentiiciones bancarias, de
las cuales se han dispuesto las cantidades queakad a continuacion:

2014 2013
International Financial Corporatione (IF $ 942,355 $ 942,355
Banco Mercantil del Norte (Banorte) 651,417 536,234
Banco HSBC 2,063,327 1,848,960
Banco Santander 370,692 301,723

$ 4,027,791 $ 3,629,272

(3) Programa de fomento a la vivienda:
La Compafiia participé en un programa de foment® avienda con el Instituto del Fondo Nacional deVivienda para los
Trabajadores (INFONAVIT); derivado de dicho progeata Compariia adeuda al 31 de diciembre de 2028148, un monto de
$515,378 y $505,000, respectivamente.
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(4) La Compafia poseia instrumentos financieros/atdos contratados con Barclays Bank México, SGxedit Suisse AG,
Banorte y HSBC los cuales fueron cancelados aatiéimente en abril de 2013, por dichas cancelacan®k de diciembre de
2014 y 2013 se adeudan $1,294,336 y $1,196,7(Qdectgamente. (Ver Nota 17.1)

Los términos y condiciones de estas cuentas pa@r@ggicaron durante 2012 como sigue:

* Las cuentas por pagar son sin interés y normalnpgagadas en términos de 90 dias.
» Las otras cuentas por pagar son sin interés yrtisngéérmino promedio de seis meses.

Para explicaciones acerca de la administraciénie®o crediticio de la Compafiia referirse a laaN8.
De acuerdo a la sentencia del 13 de junio de 28Kdguda denominada en moneda extrajera se cangi@@sos, y se expresa en
UDIS para efectos del Concurso Mercantil al tipacdmbio de la fecha de la sentencia. La deuda gqueienta con una garantia,

no devengara intereses y la deuda garantizada glenaemtereses.

20. Acreedores por adquisicion de terrenos

2014 2013 2012
Acreedores por adquisicion de terrenos a cortooplaz$ 1,203,447  $ 828,471% 935,749
Acreedores por adquisicion de terrenos a largooplaz $ - % - $ 12,413

Los acreedores por adquisicién de terreno, rept@sdas cuentas por pagar a los proveedores da para la adquisicion de
reservas territoriales que actualmente se estarrdéando o que se estima se van a desarrollaracoeedores por pagar para la
adquisicion de terrenos a largo plazo, represeadmellas cuentas por pagar por este concepto celycirgiento es superior a
doce meses.

De acuerdo a la sentencia del 13 de junio de 28Kdguda denominada en moneda extrajera se cangi@@sos, y se expresa en

UDIS para efectos del Concurso Mercantil al tipacdmbio de la fecha de la sentencia. La deuda gueenta con una garantia,
no devengara intereses y la deuda garantizada glenasemtereses.

21. Capital contable

a) El capital social al 31 de diciembre de 2014,329 2012 se integra como sigue:

NUmero de acciones Importe
Al 31 de diciembre de 2014 335,869,550 % 425,444
Al 31 de diciembre de 2013 335,869,550 $ 425,444
Al 31 de diciembre de 2012 335,869,550 $ 425,444

b) Las utilidades retenidas incluyen la reservalleDe acuerdo con la Ley General de Sociedadesavigles, de las utilidades

netas del ejercicio debe separarse un 5% como mipara formar la reserva legal, hasta que su impstienda al 20% del

capital social a valor nominal. La reserva legagricapitalizarse, pero no debe repartirse a neumse disuelva la sociedad, y
debe ser reconstituida cuando disminuya por algétivmm EI monto de la reserva legal al 31 de didiesnde 2014, 2013 y 2012

fue de $85,088, respectivamente, mismo que se ptmauacluido en el saldo de utilidades acumuladas.
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c) Distribucion de utilidades

Cuenta de utilidad fiscal neta (CUFIN)-

Al 31 de diciembre de 2014 la Compafiia se encuamtrproceso de determinar el saldo actualizada deubnta de Utilidad
Fiscal Neta (CUFIN). La distribucion de dividendwmsitilidades a los accionistas que provengan de @sf-IN no generaran
impuesto sobre la renta, hasta que dicha cuergtgate.

A partir del ejercicio 2014, los dividendos pagadgsersonas fisicas y residentes en el extranfgém sujetos a un impuesto del
10%, mismo que tiene el caracter de pago definitigta regla aplica Unicamente a la distribucidéntielades que se generen a
partir del 1 de enero 2014.

En el caso de dividendos no provenientes de CU&#ldmas de lo anterior, seguirdn siendo sujetoagal de ISR a cargo de la
entidad, determinado con base en la tasa genetaydmismo que tiene la caracteristica de defioiff podra acreditarse contra
el impuesto sobre la renta del ejercicio y de los siguientes.

El saldo de estas cuentas es susceptible de aeitsalihasta la fecha de distribucion utilizandodice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC).

d) Reducciones de capital
Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, el saldwalizado de la Cuenta de Capital de Aportacidtudlzado (CUCA)

asciende a $5,093,804, $4,894,123 y $4,618,01Ekl Easo de reembolso o reducciones de capitala féerlos accionistas, el
excedente de dicho reembolso sobre este impodeaehtratamiento fiscal de una utilidad distrdaui

En caso de que el capital contable sea supergaldd de la CUCA, el diferencial serd consideramto@ un dividendo o utilidad
distribuida sujeta al pago del impuesto sobre mdareSi las utilidades antes mencionadas procedd@lUFIN, no habréd impuesto
corporativo a pagar por la reduccién o reembolscajgtal. En caso contrario, deberd darse el tietstom de dividendos o
utilidades distribuidas.

e) Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia tenia lan pe opciones sobre acciones al personal queasteren 897,868
opciones sobre acciones de la Compafiia aprobadagctivamente.

Plan de opciones sobre acciones 2009 y 2007

Durante el 2013 la Compafiia vendi6 las accionegenia en tesoreria las cuales estaban asignagesmale opciones toda
vez que los plazos de dicho plan prescribieron parajercidas. Durante 2012 la Compafiia no inanédnm@nguna de las
acciones relativas al plan de opciones sobre aesj®@in embargo, un total de 47,873 opciones @&l gé opciones sobre
acciones 2009 fueron ejercidas. Adicionalmenterter2013, 897,868 de las opciones del plan de npsigobre acciones
2009 fueron canceladas ya que el derecho a ejascarismas concluyo.

Conforme al plan aprobado, los ejecutivos tienedeeécho a ejercer un tercio de las acciones guiidgon asignadas en
cada uno de los tres afios que dura el plan. Etlengara ejercer la opcién de compra de las acsj@xpira después de un
afio contado a partir de la fecha de asignaciéon determinados casos hasta 180 dias posteriorefeaha de retiro del
ejecutivo de la Compalfiia.

La siguiente informacién es un andlisis de la &tdid de opciones de acciones durante los afios:

Opciones disponible: Precio promedio de

para asignacion ejercicio (en pesos)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 897,86 43.54
Opciones sobre acciones cancel: (897,868 43.5¢

Saldo al 31 de diciembre de 2( -

No hubo costo de compensacion relacionado al arpdion de acciones durante el afio terminado de3ficiembre de 2012.

“Phantom Plan” 2011

Durante 2011, la Compafiia aprobé un nuevo plaspd®nes, “Phantom Plan”, que consta de 965,59®pnes asignadas a los
ejecutivos claves, y se considera como un planbdeéficios de pasivo”. Este plan entré en vigot ele enero de 2011 y los
ejecutivos tenian derecho a ejercer una terceta garsus opciones totales concedidas por al dfiter&cho de ejercer la opcién
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expiraba después de un afio desde la fecha deglaaegin o, en algunos casos, después de 180 giadiade la salida de
ejecutivo de la Compaiiia.

Las asignaciones se hicieron a un precio de ejerd& $56.88 pesos mexicanos y durante el 201312,2m total de 239,107 y
348,916 opciones de acciones fueron canceladggatesamente.

La siguiente informacion es un andlisis de la &g de la opcion de acciones durante los afios:

Opciones Precio promedio
disponibles por de ejercicio (en

asignar pesos)
Al 31 de diciembre de 2011 588,023 56.88
Opciores cancelad (348,916 56.8¢
Al 31 de diciembre de 2012 239,107 56.88
Opciones canceladas (239,107) 56.88
Al 31 de diciembre de 2013 $ - $ -

Al 31 de diciembre de 2012 el precio promedio deolpciones asignadas del “Phantom Plan” fue de9gib2 opcidn.

La Compariia no ejercié acciones ni tuvo un cogoificativo con relacion a este plan por el afionfeado al 31 de diciembre de
2013y 2012.

f) Durante el afio terminando al 31 de diciembr@@t3 la Compafiia vendid acciones propias por $80y&8hubo recompras de
acciones durante 2013.

g) Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la Caitig tenia 229,500, 229,500 y 1,127,368 accionesgrecian en tesoreria
respectivamente.

Los principales supuestos utilizados para calcellaralor razonable de las opciones de accioneslpafio terminado el 31 de
diciembre de 2012 fueron:

2012

Tasa de dividendo esper: 0%
Volatilidad esperada 41.9%%
Tasa de interés libre de riesgo 4.3¢%
Vida esperada de la opc 1 afic
Modelo usad Black Scholes Mertor
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22. Transacciones y saldos en moneda extranjera

a) Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, lagiésimonetaria en moneda extranjera es como sigue:

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Miles de délares Miles de reales Miles de délares Miles de reales Miles de délares Miles de reales

estadounidenses: brasilefios: estadounidenses: brasilefios: estadounidenses: brasilefios:
Activos BR
monetarios Us$ - BR$ 8,673 US$ 42 $ 15,385 US$ 173 BR$ 19,272
Pasivos
monetarios - (492) (927,699) (476,457) (906,586) (249,539)
Posicién BR
pasiva, neta uss$ - BR$ (461,073) US$ (927,658) $ (461,073) US$ (906,413) BR$ (230,267)

$ $ (1,185,781) $ (12,120,033) $ (2,567,068) $ (11,772,492) (1,464,682)

De acuerdo a la sentencia de concurso mercantibflecel 13 de junio de 2014, los pasivos monetatiomoneda extranjera
(ddlares) se convertiran a moneda nacional, al dg@ambio a la fecha de la sentencia, la cualee$1@.9815 para el dolar
estadounidense y para el real brasilefio, se expre&lDIS para efectos del Concurso Mercantil a tip cambio de la fecha de
la sentencia,

b) Los tipos de cambio vigentes a la fecha de $tsdes de posicion financiera y a la emision destados financieros son como
sigue:
(Cifras en pesos)

31de 31de 3lde
diciembre 13 de junio diciembre de diciembre de
de 2014 de 2014 2013 2012
Délar estadounidense 14,7180 12.9815 13.0765 9880.
Real brasilefio 5.5103 - 5.5676 6.3608

Los tipos de cambio promedio al 31 de diciembreatta afio son como sigue:

Pais Moneda funcional o de registro 2014 2013 2012

Méxica Peso mexicar $ 1.0000 $ 1.0000 $ 1.000(
Brasil Real brasilefio 5.677¢ 5.942; 6.360¢
India Rupias 0.2185 0.219: 0.238:

23. Informacion por segmentos

La Compafiia genera reportes individuales por vidaede interés social y vivienda media. La siguienfermacion por
segmentos se presenta acorde a la informacion tdiza la Administracion para efectos de toma deislenes. La Compafiia
segrega la informacion financiera por segmentoggwda de interés social, vivienda de interés mesdiovicios de construccion y
otros), considerando la estructura operacionalgamracional del negocio (la cual se establecigdeca los modelos de las
viviendas que se explican en el siguiente parradopforme a la normatividad de la NIIF 8, Infornfacifinanciera por
segmentos.

Descripcion general de los productos o servicios

La industria de los desarrolladores de viviendaVigxico se divide en tres sectores operativos depedd del costo de las
viviendas: vivienda de interés social, vivienda raedvivienda residencial. Se considera que eliprde la vivienda de interés
social fluctia en un rango entre $109 y $541, atotque el precio de la vivienda media fluctiae®b41 y $1,364, y el precio
de la vivienda residencial es superior a $1,364u#lmente, la Compafiia se enfoca en proporciosasalientes vivienda de
interés social y vivienda media. Por lo tanto,degmentos operativos que se muestran con maydledsia los del segmento de
vivienda de interés social y del segmento de viléemedia de acuerdo con los lineamientos de la 8lIIF

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda derés social varia entre 500 y 20,000 viviendag por lo general se
construyen en promedio en etapas de 300 vivienalda una. Durante 2014, 2013 y 2012, el precio pdamnee venta de las
viviendas de interés social fue de aproximadam$863. Una vivienda de interés social tipica inclageina, sala-comedor, de
una a tres recdmaras y un bafio. El segmento dendaide interés social incluye los resultados deofseraciones de la
Compaifiia en Brasil.
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El tamafio de los fraccionamientos de vivienda medida entre 400 y 2,000 viviendas, y por lo gelnseaconstruyen en
promedio en etapas de 200 viviendas cada una. @u2&i4, 2013 y 2012, el precio promedio de veetéas viviendas de tipo
medio fue de aproximadamente $872. Una viviendaiartfgica incluye cocina, comedor, sala, entre ylo®s recamaras y dos
bafios.

Los ingresos por acuerdos de concesion incluyerniresos reconocidos por servicios proporcionadd3obierno Mexicano

Federal relacionados a la construcciéon de unadprisideral en el estado de Morelos.

Los ingresos por servicios de construccion inclupgnesos por los servicios de construccién prapaedos al Gobierno.

Los otros ingresos incluyen ingresos por ventaielegs y servicios a terceros asi como ventas digiaon turismo.

La siguiente tabla muestra los principales rubm$adnformacion por segmentos por los ejercicdominados al 31 de diciembre
de 2014, 2013 y 2012:

Afio terminado al 31 de Vivienda Acuerdos de Servicios de

diciembre de 2014 Vivienda social media concesion construccion Otros Total
Ingresos 204,347 130,231 - 1,260,184 $ 94,544 $ A
Depreciacion 35,634 22,709 - 219,749 16,486 294,578
Pérdida de Operacion (87,371) (55,681) - (538,804) (40,423) (722,279)
Gastos por Interés 1,588,145 1,015,371 - 118,013 9,454 2,730,983
Afio terminado al 31 de Vivienda Acuerdos de Servicios de

diciembre de 2013 Vivienda social media concesion construccion Otros Total
Ingresos 611,403 124,669 351,986 1,341,374 % 172,934 % 2,602,366
Depreciacion 94,840 19,338 - 208,072 26,826 349,076
(Pérdida) utilidad de (38,009,004) (7,784,977) 58,924 (1,082)97 20,752 (46,802,277)
Operacién
Gastos por Interés 510,316 131,523 110,610 45,760 16,290 814,499
Afio terminado al 31 de Vivienda Acuerdos de Servicios de

diciembre de 2012 Vivienda social media concesion construccion Otros Total
Ingresos 13,332,907 5,476,978 4,122,858 4,999,912 $ 816,748 $ 28,749,403
Depreciacion 175,023 72,067 - 3,058 10,751 260,899
Utilidad de Operacién 1,542,127 622,480 468,579 568,259 92,795 43229
Gastos por Interés 213,618 87,951 158,951 75,387 13,111 549,018

Los ingresos por segmento fueron basados en ldasvgne representa cada segmento del total deetdasvconsolidadas. El
gasto de depreciacion fue alojado a cada segmdilizando las mismas bases que los ingresos. Ualadi (pérdida) de
operacion esta registrada en cada segmento utlizammisma base como la de ingresos. Los gastasdieros se asignan a cada
segmento utilizando la misma base que los ingré&asnte los afios terminados al 31 de diciembr20d8 y 2012, la Compaiiia
ajusto el valor de su inventario en proceso en cadade sus tres proyectos brasilefios por lo quedlos totales del inventario
fueron ajustados por aproximadamente $ 629,183 52,%11, respectivamente. Estos inventarios estéatioaados con el
segmento de interés social. Las pérdidas de lonesetg de interés social y vivienda media se origingor la reserva de los
inventarios que se detallan en la Nota 10.
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La Compafiia tiene operaciones nacionales en Méxiaternacionales en Brasil e India. Los activodndia y operaciones son
inmateriales al 31 de diciembre de 2014, 2013 y22Qas operaciones de la Compafiia en Brasil imini@n 2010. La pérdida
antes de impuestos de Brasil al 31 de diciembr@e y 2012 asciende a $746,478 y $452,778, ragpaeinte y, tenia
aproximadamente $263,533 y $263,533 de activosilaintes y $1,085,573 y $1,085,573 de activos neulgintes al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, respectivamente. Dur2@id no se tuvieron operaciones en las subsidided&rasil.

La Compafiia no segrega su estado de situaciorcfearami su estado de flujos de efectivo por sedgmeperativo, a excepcion
de los datos que comprenden el balance de losatositde concesion, como se muestra a continugedrips afios de 2014 y
2013 no existen contratos de concesion:

2012

Total activos $ 6,502,990

Total pasivos 5,232,20:

Total capita $ 1,270,78
24. Gastos de operacion

2014 2013 201z
Gastos de administraci (a) $ 394,45 $ 7,742,983  $ 1,349,18
Gastos de ven 312,91: 285,915 1,125,98
$ 707,36 $ 8,028,898 $ 2,475,161

Los principales rubros contenidos dentro de losogade operacién se resumen a continuacion:

2014 2013 2012
Sueldos y beneficios al personal $ 241,831 $ 534,210 $ 769,185
Gastos de oficina 19,35¢ 64,82 93,755
Publicidac 14,56( 10,8 56,46

(a) Los gastos de administracion durante 2013 sporeden principalmente al incremento que tuvotianesion para cuentas
incobrables durante dicho ejercicio y la cual asdéea $7,087,666.

25. Otros gastos (ingresos) de operacion, neto

2014 2013 2012

Utilidad en venta de subsidiar $ -$ (2,421,231)% -
Multas y recargos (1) 580,129 795,056 489,620
Deterioro crédito mercantil - 731,861 -
Pérdida en venta de propiedad y equipo 1,993 2,076 4,784
Comisiones (2) - - 50,48:
Costo de acciones del plan de opciones a empleados - 88,123 -
Otros ingresos, neto 181,787 (415,124) (46,332)

$ 763,909% (1,219,239) $ 498,55:

(1) Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, est@nta incluye posibles recargos fiscales derivatdoprovisiones fiscales
inciertas por un monto de $332,962, $342,778 42126, respectivamente. (Ver Nota 27)

(2) Comisiones pagadas al INFONAVIT y al Registroidd de Vivienda (“RUV”), durante el proceso de aigcion del
financiamiento para sus clientes. Las comisionesitan la venta de casas y la cobranza por ®lguCompaifiia las considera

como parte de sus gastos de operacion para fadlitenta al cliente.
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26. Gastos por intereses

2014 2013 2012
Gastos por intereses del bono (1) $ 534,776 $ - $ -
Otros gastos por inter 2,134,655 708,631 350,42:
Comisiones y gastos por financiamie 61,552 105,868 198,59¢
$ 2,730,983 $ 814,499 $ 549,01

(1) Durante 2014 los gastos por intereses deb bran se capitalizaron debido a que los activodicaliles fueron llevados
reservados al 100% de su valor a finales del ejer€013. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 loga@mapor intereses del bono
fueron capitalizados en su totalidad y asciend®h, 248,827 y $1,371,968, respectivamente. (ver loya

27. Impuesto Sobre la Renta, Impuesto al Activo e Impuso Empresarial a Tasa Unica (“IETU")

Impuesto sobre la renta
El 11 de diciembre de 2013 se publico en el Di@fizial de la Federacion el Decreto que reforméciada y abroga diversas
disposiciones fiscales, el cual tiene como fechamteada en vigor el 1° de enero de 2014 (ReforimeaF2014). En dicho
decreto se abrogan la Ley del IETU y la Ley del Mgentes hasta el 31 de diciembre de 2013, y p&lexuna nueva Ley de
ISR.

Mediante la nueva Ley de ISR se generaron nuev@ggrenes, se eliminaron algunos regimenes y seficaodn algunos
esquemas de acumulacion y deduccion, los cualesragén a partir de 2014 efectos significativos,dambios y efectos que
pudieran afectar a la Compafiia son principalmenteep Impuesto Sobre la Renta (ISR) sobre dividend2ambios en el
esquema de acumulacion de la LISR para enajenacioopéazos (ventas en abonos); Cambios en el esgderdeducciones de
los gastos por beneficios a los empleados en IRLE&mbios en la determinacion de la Participadiénos Trabajadores en la
Utilidad de las Empresas y eliminacion del régirderconsolidacion fiscal, a este ultimo respect@denpafiia no consolida para
efectos fiscales).

De acuerdo con la ley de impuestos mexicana, lapadm esta sujeta al Impuesto Sobre la Renta (JISREl Impuesto
Empresarial a Tasa Unica (“IETU”) y presenta sudataciones de impuestos por cada entidad en leidhl y los resultados
fiscales son combinados en los estados financgenosolidados que se presentan.

La Compafiia causa el ISR e IETU en forma individyaén la consolidacién contable se suman los mdodt fiscales
correspondientes de cada una de las compafiiaslisuias.

Asimismo, de acuerdo con la legislacién fiscal mtgedurante 2013, las empresas debian pagar eksttpque resultara mayor
entre el ISR y el IETU. En los casos en que seatsu$ETU, su pago se consideraba definitivo, netsug recuperacion en
ejercicios posteriores.

Conforme a la ley de ISR vigente hasta el 31 delibre de 2013, la tasa de ISR para 2013 y 2018€6L80%, para 2014 seria
del 29% y del 2015 en adelante del 28%. La nuewadéablece una tasa de ISR del 30% para 2014sym@isteriores.

El impuesto sobre la renta diferido al 31 de didiegrde 2014 incluye el efecto de este cambio.
La tasa vigente para 2013 y 2012 del IETU fue deb%.

Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)

Como se describe en el inciso anterior, a partid @k enero de 2014 se abrog6 la Ley del IETU.
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El Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) delqui se calculaba aplicando la tasa del 17.5%utilidad determinada con

base en flujos de efectivo, la cual resultaba deniiuir de la totalidad de los ingresos percibidos las actividades a las que
aplica, las deducciones autorizadas erogadas.s@ltaglo anterior se le disminuian los créditosEEU, segun lo establecia la
legislacion vigente.

Los créditos de IETU son importes que podian disirse del propio IETU; entre otros se incluian,daslucciones mayores de
ingresos de afios anteriores, el acreditamientsalarios y aportaciones de seguridad social y déolves de algunos activos
como inventarios y activos fijos, durante el peoide transicion derivado de la entrada en vigotEEU.

El IETU es un impuesto que coexistia con el Impussbre la Renta (ISR), por lo tanto, hasta el #lidiembre de 2013, tenia
el tratamiento siguiente:

i. Si el IETU era mayor que el ISR del mismo peridddCompafiia pagaba IETU. Para estos efectos, |g&fim reducia
del IETU del periodo el ISR pagado en dicho periodo

. Si el IETU era menor que el ISR del mismo peridddCompafiia pagaba ISR y no efectuaba pago de (&FWirtud
del acreditamiento de dicho ISR.

iii. Si la base de IETU era negativa, en virtud de asededucciones excedian a los ingresos gravaldesxistia IETU
causado. El importe de dicha base multiplicadolgéasa del IETU era el monto del crédito fiscdicable en términos
de la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unicaanir del ejercicio fiscal de 2010 y hasta 2013%rédito de base
negativa Unicamente se podia acreditar contraTdl Ie los ejercicios inmediatos posteriores. Aipae 1 de enero de
2014, se pierde el derecho de acreditar estostasédi

a) Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 el I8Rs&egra como sigue:

2014 2013 201z
ISR:
Corriente $ 144,025 $ 605,010 $ 1,491,993
Diferido 189,920 (11,518,813) (383,589

$ 333,945 $ (10,913,803 $ 1,108,404

Para la determinacion del ISR diferido al 31 deegibre de 2014, 2013 y 2012, la Compafiia aplicadlesrsas tasas que
estuvieron vigentes y de acuerdo a sus fechasakisre reversion.

Al 31 de diciembre de 2012 las operaciones en Byasieraron pérdidas antes de impuestos de $68&,6Buestos de $36,567,
gue se calcularon y pagaron bajo las leyes fisodde8rasil. Por los afios 2014 y 2013 no se generaperaciones en las
subsidiarias de Brasil.

b) La conciliacién de la tasa legal del ISR y lgat&fectiva expresada como un porcentaje de ldadilantes de ISR por los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 200432/ 2012, es:

2014 2013 2012
% % %
Tasa lega 30 30 3C
Mas
Gastos no deducibles 5) 5) 6
Efectos de la inflacién - - QD
Pérdidas fiscales reserva (15) 3) 5
Efecto de ISR diferido por incremento en ti - - 1
Tasa efectiv 10 22 41
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¢) Los principales conceptos que originan el saleloactivo (pasivo) por ISR diferido al 31 de dinlere de 2014, 2013 y 2012,
son:

Estados consolidados de situacion financiera Estados consolidados de resultados
2014 2013 2012 2014 2013 2012

ISR Diferido
Efecto de pérdidas fiscales por

amortizar. $ 3,787,818 $ 2,946,295 $ 1,341,291 $ 841,523 $ 1,605,004 $ 733,222
Otras cuentas por pagar 787,118 575,130 202,807 211,989 372,323 44,392
Estimacion para cuentas incobrables 1,845,545 2,114,534 29,388 (268,989) 2,085,146 (4,019)
Pasivos por obligaciones laborales 1,338 1,338 1,752 - (414) 159
Impuesto al activo por recuperar - - 9,815 - (9,815) (338)
Participacion de los trabajadores en las

utilidades 247 247 (56) - 303 (20,282)
Otros pasivos 77,930 81,173 120,199 (3,243) (39,026) 101,194
Instrumentos financieros derivados - - 205,665 - (205,665)
Cuentas por cobrar (351,841) (351,841) (1,567,945) - 1,216,104 (1,426,212)
Obra en proceso, inventarios

inmobiliarios y pasivo adicional (1) 4,594,398 4,291,572 (3,441,226) 302,826 7,732,798 893,623
Propiedad y equipo 101,283 68,814 (4,311) 32,470 73,125 62,033
Pagos anticipados 24,214 (12,906) (1,711) 37,120 (11,194) (183)
Impuesto sobre la renta diferido pasivo,

neto. $ 10,868,052 $ 9,714,356 $ (3,104,332) $ 1,153,696 $ 12,818,689 $ 383,589
Reserva de valuacion de obras en
proceso 1,299,875 1,299,875 - - 1,299,875 -
Reserva de valuacion de pérdidas
fiscales 1,343,615 - - 1,343,615 - -
Total de Impuesto sobre la renta diferido
activo (pasivo), neto. $ 8,224,562 $ 8,414,481 $ (3,104,332) $ (189,919) $ 11,518,814 $ 383,589
ISR Diferido activo $ 10,126,241  $ 10,579,665 $ 1,702,977
ISR Diferido pasivo (1,901,679) (2,165,183) (4,807,309)

$ 8,224,562 $ 8,414,481 $ (3,104,332)

Los cambios en el balance del pasivo neto pordi&Rido se muestran como sigue:

2014 2013 2012

Balance al 1 de enero $ 8414482 $ (3,104332) $ (3,622,225)

(Gasto) ingreso de impuesto a la utilidad durahééie actual registrado en

resultados (189,920) 11,518,814 383,589
Otras cuentas - - (752)
Efectos en capital contable:
Impuesto sobre la renta diferido relacionado aésbios en el valor razonable de

los instrumentos financieros derivados - - 171,853
Impuesto sobre la renta diferido relacionado &laida cambiaria de los Senior

Guaranteed notes que califican como coberturanstmuimentos financieros

derivados - - (36,797)
Efectos en capital contable - - 135,056
Saldo al 31 de diciembre $ 8,224,562 $ 8,414,482 $ (3,104,332)

d) Al 31 de diciembre de 2014, las pérdidas peregemle amortizar por los proximos diez afios aseierad $16,919,184.
Derivado de la incertidumbre de la recuperaciotadepérdidas fiscales, el importe total no ha semnocido como impuesto
sobre la renta diferido activo al 31 de diciembee2@14, sin embargo, la Administracion de la Corfgpadie forma conservadora,
ha decidido constituir una reserva sobre el efédirido activo que genera las obras en procesasypErdidas fiscales por
$1,299,875 y $1,343,615 al 31 de diciembre de 302@13.

Las cifras al 31 de diciembre de 2014 y las fecl@agencimiento se muestran a continuacion:

Afo de expiracién 2014
2018 $ 309,174
2019 632,105
202¢ 952,99(
2021 2,359,49
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2022 2,441,621

2023 5,780,25¢

2024 4,443,540
$ 16,919,18

El efecto fiscal de las pérdidas fiscales por aixenrtmencionado anteriormente es de aproximadan$&&5,755, $4,140,453 y
$2,083,694, respectivamente. La Compafiia ha remm88,787,818, $2,946,295 y $1,341,291 en pérdideales por amortizar
al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012. Los ingsorio reconocidos se refieren principalmente gptesiciones fiscales
inciertas, ademas de los descritos a continuacion.

Adicionalmente, para sus operaciones en Brasildm@fiia ha acumulado pérdidas pendientes de aarcati81 de diciembre

de 2012 por $372,735. En Brasil, las pérdidas nungaran pero no pueden ser re-expresadas y dstéadas al 30% del

ingreso gravable por cada afio. Debido al procega e quiebra en que se encuentran actualmertasdcompafiias, el total de
las mismas no fue reconocido como impuesto solmenta diferido activo al 31 de diciembre de 2012.

e) La Compafiia ha adoptado determinadas posicemesi declaracion anual de impuestos, que seictasi€omo posiciones
fiscales inciertas con fines de informacion finenai dentro del rubro Provision para posiciones afex inciertas.
Especificamente, las posiciones fiscales incigdamdas se refieren a la interpretacion de la Céfapa articulos de la Ley de
ISR, con respecto a la inclusion de ciertas deedasl calculo del ajuste anual por inflacién, yWéduccion de la tierra por los
desarrolladores de vivienda. Al 31 de diciembredg4, 2013 y 2012, las posiciones fiscales incesscienden a un pasivo de
corto plazo adicional por un monto de $3,219,7@3986,870 y $2,309,059, respectivamente. La Corapagiisidera este pasivo
como un pasivo a corto plazo debido a que podri@sgible a cualquier fecha que sea requerida podran ser compensadas
contra las pérdidas fiscales acumuladas.

A continuacién se muestran los movimientos en tesicpones fiscales de la Compaiiia:

Probables recargos

Importes reconocidos en
cargados al otros gastos de
Descripcion Saldo inicial impuesto del afio operacion Saldo final
2014 $ 2,986,870 $ 58,050 $ 174,846 $ 3,219,766
2013 $ 2,309,059 $ 335,023 % 342,788 % 2,986,870
2012 $ 1,599,642 $ 467,291 $ 242,126  $ 2,309,059

Los impuestos federales y estatales y otras caowiobhes de México y Brasil estan sujetos a revesopor las autoridades
fiscales por un periodo de cinco afios en amboggdixpendiendo del resultado de sus auditorid@omapafiia esta obligada
contingentemente a pagar aquellos impuestos, bantdnes y recargos correspondientes de los pagosdos y otras
diferencias que pudieran ser detectadas.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, no exipdaivo por impuestos diferidos que pudiera halby pagado por las
utilidades no remitidas de las subsidiarias dedem@afiia, asociadas o negocios conjuntos. La Compafifleterminado que las
utilidades no distribuidas de sus subsidiariassiadas 0 negocios conjuntos no seréan distribuidaseuturo cercano.

Para la operacién mexicana en caso de tener dilédeen el futuro, derivado del régimen fiscal nelaado a los dividendos, no
existird ningin pago de impuestos por parte detidad tenedora.

No existen diferencias temporales relacionadasilalattes no distribuidas, al 31 de diciembre de402013 y 2012, por
subsidiarias en el extranjero, negocios conjuntasoziadas ya que han tenido pérdidas.
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28. Compromisos y contingencias
Compromisos por arrendamientos operativos

Al 31 de diciembre de 2012, se tenian celebradosatos de arrendamiento operativo de maquinaeigupo por un periodo de
5y 6 afios. Los pagos minimos obligatorios de exinfratos se muestran a continuacion:

Afo Importe

2013 $ 34,10:

2014 11,51(

2015 9,121

2016 224
Total $ 54,95’

El importe cargado a los resultados derivado dendamientos operativos por el ejercicio terminddilede diciembre de 2012,
fue de $45,738.

Garantias de construccion

La Compafiia provee a sus clientes una garantisosl@fibs contra defectos de construccion, la cuadigpaplicar por dafios
estructurales o por defectos en los materialesemgitados por terceros (instalaciones eléctridasjguia, gas, instalaciones
hidrosanitarias, etc.), u otras circunstanciasafaer su control.

La Compafiia esta cubierta por una poéliza de segueccubre cualquier defecto, oculto o visible, gudiera ocurrir durante la
construccion, la cual también cubre un periodo alargia. Por otro lado, se solicita a todos lodratistas que entreguen una
fianza de cumplimiento contra vicios ocultos o blis§, la cual tiene la misma vigencia de garandieishel cliente final.
Adicionalmente, se obtiene también por parte decsagratistas, un fondo de garantia para poderircebentuales reclamos de
sus clientes, el cual se le reembolsa al contaatish vez que el periodo de garantia llegue asu fi

Las coberturas de seguro pagadas durante losexiusados al 31 de diciembre de 2012 fueron de583,7

Compromisos

El 15 de diciembre de 2010, la Compafiia a travésuddial Homex India Private Limited, celebr6é anuerdo de inversion con
Kotak Real State Fund — |, por el cual, en caslogearse ciertas condiciones, como la obtenciétodes los permisos, licencias
y autorizaciones necesarias para la construcciGundgesarrollo en la ciudad de Chenai, India, lsn@afiia adquirio todas las
acciones de capital de KS Realty Constructionsaleilimited (“KS Realty”), empresa propietaria de terrenos sobre los que
se desarrollaria el proyecto.

KS Realty tiene obligaciones y otras deudas o twgdior aproximadamente 1,600 millones de rupia@$ (8illones de ddlares
aproximadamente) que la Comparfiia pagara en circtafidades, la primera en la fecha de cierre §bmillones de rupias) y
las siguientes cuatro en seis, catorce, veinteigter y seis meses después de la fecha de ciari@8pBanillones de rupias cada
una. Las condiciones a ser alcanzadas para lles@b@este contrato no fueron realizadas y el doude inversion fue cancelado
a partir de julio de 2012. La Compafia ha tomaddeeision de posponer sus esfuerzos para entraem@lado de vivienda en
India y como resultado ha cerrado su oficina emdlipais y esta llevando a cabo las acciones néaggaara finalizar sus
operaciones en India, tales como el pago a acregdoproveedores. Al cierre del ejercicio 2014 Clampafiia concluyo con
dicho proceso.

Otras Contingencias

a) La Compaifiia tiene diversas controversias de owaédigo como resultado del curso normal del negdeida construccion.
La Compafiia considera que el resultado final de esatroversias no tendra un impacto adverso eedi@slos financieros de
la Compaifiia.

b) La autoridad fiscal en México tiene el derecho léear acabo revisiones de los impuestos pagadodagocompafiias
Mexicanas por un periodo de cinco afos; por loth# afios fiscales desde 2008 estan sujetos pasitale revision.
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29. Negocio en Marcha

Los afios 2013 y 2014 fueron un gran reto para Howy@xque la Compafia fue severamente afectadaopazambios en la
industria de vivienda en México. Los cambios emthustria de vivienda iniciaron en el afio 2011 gtowaron en 2012 y 2013.
Previo al afio 2011, las politicas publicas de wigda favorecian la construccion de desarrollos eioihales en grandes
extensiones de tierra tipicamente fuera de lassandaanas, ya que el principal enfoque de lasigaditde vivienda era la
reduccion del déficit de vivienda. Como resulta@oetio, los desarrolladores de vivienda, incluidamtéx, estaban enfocados e
incentivados a construir desarrollos habitacionakdendidos ya que la mayoria de las viviendas kaizontales, por lo tanto
estos desarrollos estaban localizados tipicamewet@ fde los principales centros urbanos de lasadegly por ende la reserva
territorial que se adquiria estaba localizada fudalas ciudades. Esta reserva territorial era patia construir desarrollos
habitacionales en el segmento de interés sociakhgebierno (a través del enfoque de las politdmsivienda) demandaba. A
través de los afios, conforme los desarrollos déendla y ciudades crecieron, el gobierno basicaméddatificdé dos
probleméticas: i) el costo de construir infraedtitec en los municipios y hacer el mejor uso de alictversion ii) problemas
sociales tales como costos de traslado, los ceal@eggunas ciudades estaban creciendo exponenaialmie una manera que ya
no era sostenible. Para revertir esta tendenci2Q&h, los cambios en las politicas de viviendeianon.

El principal cambio inicié con el establecimiente doliticas que proponian la re-densificacion delaies contemplando la
reutilizacion de infraestructura urbana. El enfodaknuevo gobierno era el regular la creaciénafeunidades al incrementar la
densidad para apoyar e incentivar beneficios ecmu@nsociales y ambientales para las familias cagwds y el pais. Esta
transicion fue de gran reto para los desarrolla&ldeevivienda en general y en particular para Horyaxque para aumentar la
densidad se requeria la construccion de viviendacae donde el ciclo de construccion es naturab@enas largo al mismo
tiempo que el capital inicial a invertir es mayor.

Desde 2011, consciente de la importancia de eatobios, la Compafiia empezo6 a trabajar arduamerdgeagaptar su modelo de
negocio y estrategias para cumplir con las po#iticeeglas de vivienda, transformando nuestrosgutog para que fueran
elegibles para el programa de subsidio de viviemdapoyo a las familias de bajos ingresos en Méktprograma de subsidio
de vivienda fue utilizado como la principal herranta para la implementacién de las nuevas politieasvienda por las
autoridades. En Homex, iniciamos la transicion westra oferta de vivienda hacia la construcciénidendas verticales en 2011
y fuimos exitosos en esta transicion ya que logeaque el 40% de nuestra oferta de vivienda fuetticakhacia finales del afio
2011, cuando en 2010 solo el 5% eran viviendagcadgts. Sin embargo, a pesar del logro exitoscadgbéar rapidamente nuestra
oferta de producto, fuimos afectados por las inaglicnes que este cambio tuvo en nuestro modelegiecio, ya que la
construccion de edificios departamentales de Haptsos de alto requieren el doble de tiempo paraanstruidos y las unidades
no pueden ser cobradas hasta que el edificio coonipéesido terminado, lo cual se compara negatinésra modelo de negocio
anterior donde la cobranza de unidades se podizarede manera individual.

En 2012, cambios mas significativos fueron hechlas aeglas del programa de subsidios de vivierda €omisién Nacional de

Vivienda (“CONAVI") para que una vivienda fuera giele para subsidios. El gobierno anuncié nuevemehtos al sistema de
puntaje, incluyendo una sesion de educacion fieaagara que el cliente entendiera el funcionamidetsu hipoteca, asi como
la primera etapa de un sistema de categorizacitnlpa desarrollos habitacionales que utilizababigacion como el principal

indicador, al mismo tiempo que anuncié que el gessto de subsidios se asignaria por igual entiendas verticales y

horizontales.

Durante 2012, uno de los factores que tuvo mawpacto en la industria de vivienda fue el retrachmiaistrativo relacionado
con el Registro Unico de Vivienda (“RUV”) y el sisha de puntaje nuevo implementado por la CONAWIi,camo, lo que la
Compaifiia considera una distribucion dispar deidiaigsentre vivienda vertical y horizontal, dondeeempromiso inicial de la
pasada Administracion Publica Federal fue el dgnasihasta el 50% del total de los recursos patanda vertical, mientras que
solo aproximadamente el 14% fue efectivamenteilistfo para vivienda vertical durante 2012. Estaagion agravé aun mas la
dificil transicion a un modelo de negocio con udcaide capital mas largo causando un retraso impteten la cobranza de
nuestras viviendas verticales vendidas con un dighsia que durante 2012 nuestra oferta de produatical ya representaba el
55% de nuestra oferta de producto total.

Adicionalmente, durante el Ultimo trimestre del 204l entendimiento de la Compafiia fue que exidtieompromiso para
anticipar recursos del presupuesto de subsidi@)#i8 para financiar las ventas de viviendas véeticeealizadas durante 2012.
Sin embargo, estos fondos no fueron proporcionagogtunamente lo cual impact6 la capacidad de lagadiia para cerrar las
ventas de viviendas verticales en el afio 2012¢emeln también una repercusion importante en el alagé trabajo que se
utilizaria para financiar las actividades de carstion durante 2013.
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En febrero de 2013, bajo la nueva Administraciéblied, el Presidente Pefia Nieto anuncid la Politleaional de Vivienda la
cual estaba basada en cuatro estrategias (i) lagemejor coordinacién inter-institucional, (ifamsicion hacia un modelo de
desarrollo urbano inteligente y sustentable, (@ijucir el déficit de vivienda, y (iv) asegurar ese a vivienda digna para todos
los mexicanos. Las cuatro estrategias serian awdds por la Secretaria de Desarrollo Agrario,itbeial y Urbano (SEDATU),
una entidad nueva que fue creada para este propdsit politica de vivienda de 2013 mantuvo vadeslos objetivos de la
Administracion anterior, sin embargo, se crearoevas metas tales como una mejor coordinacion Javiga entre las distintas
entidades de viviendas y la expansion de finan@atoiy subsidios de gobierno a una poblacion anezie

En junio de 2013, los detalles de la nueva poliieavivienda fueron publicados donde se incluteeestros puntos, un cambio
significativo a las reglas de subsidio de CONAVigque una vivienda fuera elegible para un subsifsicamente, el gobierno

anuncio, implementd y aplicé un riguroso sistemgpdstaje para categorizar la reserva territorias @¢uales con el tiempo se
convertirian en proyectos habitacionales), los @ctys habitacionales y viviendas, basado en laoidin, amenidades, densidad
y competencia. De acuerdo a las nuevas politiceblesidas, no toda la reserva territorial de Horeex elegible para los

subsidios de vivienda, por lo tanto una parte destna reserva territorial tuvo una revaloraciocual afectd nuestros resultados
financieros.

Como resultado de los cambios de politica de vilagtas reglas de operacion del programa federslidgidio a la vivienda
controlado por CONAVI también priorizaba el deshorde unidades verticales, que, en conjunto caistééma de puntaje
topaban el precio de venta a un punto muy bajeehdoi que cualquier proyecto que no tuviera el paméguerido o con oferta
solamente horizontal no fuera econémicamente rentab

Asi mismo, por los cambios en el sector de vivienda aversion al riesgo de los bancos comercia@ksgctor de vivienda
experimentd la falta de acceso a financiamientto Eslocé a Homex en una posicién dificil, ya queabtuvo financiamiento
para completar y terminar sus proyectos.

Todos estos cambios e implicaciones tuvieron uotefdomind en nuestras operaciones, el riesgo adoaon el sector se
incrementd y las agencias calificadoras realizéadraja en la calificacion crediticia de las conipafpublicas del sector, lo cual
acelerd que algunos de nuestros créditos no curaplieon algunas obligaciones financieras, por hbotaalgunos de nuestros
acreedores iniciaron procedimientos legales, ladesuen algunos casos resultaron en la posesigonsBorde activos de la
Compaiiia, principalmente relacionados con la resevitorial y derechos de cobro de viviendagual afecté ain mas nuestra
habilidad para continuar con nuestras operaciones.

En octubre de 2013, las subsidiarias en Brasitigmion ante las autoridades competentes apegh®aeso de Concurso
Mercantil para reestructurar su deuda, esto debids problemas financieros que dichas compafiféartey su operacion era ya
inviable. Asi mismo, la CAIXA econdmica federal @86 sustituir a Homex como constructor en aquefiosyectos donde le
habia otorgado financiamiento y asign6 un nueveattootor para que concluyera las obras. Con febhdelseptiembre de 2014
se hizo publica la quiebra (“Falencia”) de las #dibsas en Brasil, lo cual fue publicado en el “iada Justica Eletrénico -
Caderno Judicial - 12 Instancia — Capital, Sdod?auho VIl - Edicao 1733". Derivado de esto la Cafifa decidid deteriorar el
inventario de obra en proceso por $629.183 miliaifee pesos al 31 de diciembre de 2013 contra @ltads de dicho ejercicio,
quedando un inventario de $187.3 millones de pesospuesto principalmente por costo de terrenososEsrrenos fueron
adjudicados por el Administrador Judicial de laetpna, asi como el inventario de materiales losesupbndra a subasta para
liquidar pasivos de la Compafiia.

Para el cierre del afio 2013, la Compafiia en camgon sus asesores técnicos y principales acregdesizamos la evaluacion
de nuestros inventarios principalmente considerdasimuevas reglas emitidas por la SEDATU, el tieme recuperacion de la
inversion adicional necesaria para realizar laafgiitad y la rentabilidad misma de los desarroliies acuerdo al plan de
reestructura, elaborado en conjunto con, y validado los asesores financieros de los principateseglores de la Compaiiia;
mismo que a la postre fue expuesto a nuestrosdare=ecomo parte del proceso de Concurso Merazotiilel objetivo de que
éstos se sumaran al Convenio Concursal. De talafaue, sobre el valor del inventario que no cumgl@n las reglas de la
SEDATU, o que no se apegara (se incluyera) al géareestructura se constituyé una reserva hastal i80% de su valor. Por
lo tanto, con excepcion de $3,955 millones los eudlieron registrados directamente en el costeed&as por ser atribuibles a
obras realizadas en terrenos que no cumplieroriasoreglas de la SEDATU, se cred una reserva da $1830,494 millones
durante 2014 y 2013 respectivamente, atribuiblasaitversiones en tierra y obra en proceso queenapsgan al plan de
reestructura aprobado por los acreedores, y unnemba de terreno que no cumple con las reglas & RATU. El valor en
libros de los inventarios después de dicho ajusteee$6,535 y $7,039 millones de pesos durante 2@DA3, respectivamente,
los cuales se identificaron y apegan exclusivaeahplan de reestructura de la Compaifiia.

El 30 de abril de 2014, presentamos una peticida ipéciar un proceso de Concurso Mercantil pre@ado ante la corte federal

en Culiacan. La peticién fue presentada con una gidareestructura pre acordado (mencionado antegite) y apoyado por un

grupo de acreedores los cuales representaban pmtmmas del 50% de los pasivos vigentes de apgadiia que presentaban la
peticion de Concurso Mercantil. El 13 de junio @42 el juez federal aceptd la solicitud y declaidomex y a algunas de sus
subsidiarias en Concurso Mercantil.
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La nueva ley que contempla los procesos de Conddesoantil en México fue publicada y efectiva el d® enero de 2014 y
contempla un periodo inicial de seis meses, conpgo®dos de extension de 90 dias (bajo ciertdagegcircunstancias) para
completar el proceso y lograr una reorganizaciéeegtructura o en su defecto iniciar un proceslqdéacion. El 7 de abril de
2015, obtuvimos la segunda y Ultima extension deli@8 para la etapa de conciliacion bajo el prodes@oncurso Mercantil
vigente. La extension fue otorgada por el JuezGiglcurso Mercantil y fue apoyada por mas del 75%oslecreedores de la
Compafiia. Durante el periodo de extension, se héncado con las negociaciones con nuestros aaezd@ra lograr un
acuerdo final en beneficio de todos nuestros aistas

El proceso de elaboracion del plan de reestruatarla Compafiia ha sido largo y complejo, sin emyattgeemos que hemos
logrado avances importantes con el apoyo de nseatmreedores en beneficio de todas las partesardaas de la Compafiia. El
6 de mayo de 2015, la Compafiia anuncio la firmardécuerdo de Reestructura con un comité informedgrado por ciertos
acreedores no afiliados de las notas emitidas @@dmpafiia en ddlares estadounidenses (el ComdéH@c”) asi como la
publicacién del Plan de Negocios de la Compafiddderdo de Reestructura, entre otras cosas, miarelo de preparacion para
el Convenio Concursal, el cual fue presentado derah mes de mayo, y que incluye; (1) la convergiéncréditos no
garantizados (otros salvo ciertos créditos estadslaen el capital reorganizado de la Compafippf®iones de acciones para
acreedores no garantizados que podran ser ejergidagez que se cumplan ciertas condiciones dadidin, (3) la propuesta de
aportaciéon de nuevo capital comprometido por $15lbnes de pesos, sujeto a ciertas condiciorlesya se emitira en la
forma de un bono convertible, que sera suscrito giertos miembros del Comité Ad Hoc, ProyectosAdatine, S.A. de C.V.,
SOFOM, E.N.R. (“Adamantine”), otros acreedores grtois miembros del equipo directivo, y (4) un ptenincentivos para el
equipo directivo de la Compafia que se basara ipaimente en métricas de desempefio operativo guée ggeviamente
acordadas, para alinear los objetivos del equiptivo hacia los intereses de los nuevos accemidé Homex. La propuesta de
inversion de nuevo capital por $1,500 millonestguron las lineas de crédito revolvente por $1/88dnes que seran otorgadas
por Adamantine y sus afiliadas, le daran a la Cdii#al capital necesario para que reactive susaojeres, pueda financiar
mejoras relevantes de largo plazo y darle un madgefiquidez suficiente para que la Compafia pugdautar su plan de
negocios integral.

El Acuerdo de Reestructura y el Plan de Negociofadeéompariia establecen el marco para la implemiéntalel Convenio
Concursal de la Compafiia y asi lograr la salidapdeteso de Concurso Mercantil, al mismo tiempo sgereactiven las
operaciones de la Compafiia. El 19 de junio de 2816pmpafiia y el sefior Conciliador presentaroa ehjuzgado que lleva el
Concurso Mercantil, el Convenio Concursal de la @aiila (y sus subsidiarias en Concurso) que inclayadhesion de la
mayoria de sus acreedores, lo cual es un imporéaarece hacia el final del proceso legal.

En 2015 hemos logrado grandes avances para lavezagh de nuestros proyectos de vivienda. En efienamos un contrato de
crédito revolvente por $500 millones, con Proyecdmmmantine, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Adamaa}tinEn marzo,
Lagatus, S.A. de C.V. (Lagatus), una compafiia i@lada con Adamantine, adquiri6 del Banco Naciat@lMéxico, S.A.
(“Banamex”), adquirié la mayoria de los créditosrgados por Banamex a Homex, los cuales fueromosidos en la lista
definitiva de acreedores por $2,069.8 millones. &mo, Lagatus accedié a incrementar en $250 meiida linea de crédito
revolvente para reiniciar y completar la constréndile los proyectos de vivienda inicialmente fonldsgpor los créditos puente
otorgados por Banamex. A través de esta linea éditar podemos continuar y completar el desarrokto 1@ proyectos
habitacionales. Adicionalmente, como fue anuncild29 de abril de 2015, Homex recibié las ministiaes iniciales de cuatro
lineas de crédito previamente aprobadas por Baaota&der (Grupo Financiero Santander México, SdeE.V.), a través de
estas ministraciones la Compafiia espera reactivaptafolio habitacional compuesto por cuatro pogs. Por ultimo, en abril
de 2015 firmamos un acuerdo integral con INFONAVEI, cual, entre otras cosas, permite a la Compedifaciar su
participacion en los programas hipotecarios de INR®IT. Este es un importante logro para nosotrogjya la relacion con
INFONAVIT es esencial para la reactivacion de losypctos de la Compafiia.

Es importante mencionar, que los proyectos de lmgadiia, incluyendo aquellos que seran financiadosApamantine y los
nuevos desarrollos de vivienda proyectados (nuessexrva territorial) en el plan de negocios, estémpletamente en linea con
las politicas de vivienda en México. Tenemos ladémgia de construccion y un equipo experimentada ponstruir desarrollos
verticales de calidad. Con un enfoque de analsisedtabilidad de abajo hacia arriba, fuentes gaatadiversificadas como lo
son las lineas de crédito de Adamantine, un plaeskrva territorial que requiere un apalancamibajo y menor capital.

Homex tiene la oportunidad de salir de su proces@ahcurso Mercantil con una estructura de capiggbrada y una operacion
flexible y simple que la posiciona en la industi@no un jugador importante y preparado para erdrdos retos por venir, en
beneficio de los miles de clientes que han confiaddHomex y en su equipo, un equipo que ha estadmprometido para
levantar a Homex y reanudar sus operaciones.
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30. Eventos subsecuentes
Financiamientos

El 29 de abril de 2015 la Compafiia obtuvo los fende la linea de crédito previamente aprobada ewatus, S.A. de C.V.
(Compaiiia afiliada a Proyectos Adamantine, S.ACde SOFOM. E.N.R.) por $100 millones de pesos.

Demandas legales
Apelaciones en contra de la sentencia de reconestmigraduacion y prelacion del Concurso MercaletiGrupo Homex.

1.- EI 20 de febrero de 2015, la Secretaria dadfda y Crédito Publico, realizé una apelacion sailiitar el reconocimiento
de un monto de $4,153 millones de pesos adiciormlesya reconocido en la sentencia del Concursccdigil ante el Juez
Primero de Distrito, en Culiacan, Sinaloa, Méxica.Compainiia realiz6 todas las defensas dispondiiesel tribunal y estamos
en espera de la resolucion de la apelacion. La @drapy los abogados estiman tener una resolucuaneble ya que tenemos el
antecedente de haber ganado un juicio de las misanasteristicas.

2.- El 13 de marzo de 2015, GE Capital, CEF Méx&ode R.L. de C.V., presenté una apelacién paeasgule reconozca un
monto de $49 millones de pesos adicionales a Ieeganocido en la sentencia de Concurso Mercart@ ahJuez Primero de
Distrito, en Culiacén, Sinaloa, México. La Compatf@aliz6 todas las defensas disponibles antebeirtal y estamos en espera de
la resolucion de la apelacion. La Compafiia y lagyabos estiman tener una resolucion favorable.

3.- El 27 de marzo de 2015, Grupo Financiero Banert su caracter de fiduciario del Fideicomiso FRZiz6 una apelacion
para que sea reconocido un crédito a favor depéstein monto de $632 millones de pesos ante el Brgrro de Distrito, en
Culiacan, Sinaloa, México. La Compafiia realiz6 sotles defensas disponibles ante el tribunal y exaen espera de la
resolucion de la apelacion. La Compafiia y sus atasgestiman tener una resolucion favorable.
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