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GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

A continuacion se incluye un glosario con las defimes de los principales términos y abreviatutdizados en este informe anual.

“Accion” o “Acciones”........... Las acciones ordinarias, nominativas, sin expresidm valor nominal,
representativas del capital social de Homex, tdamsuales corresponden a la
parte fija de dicho capital social.

BMV e Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

“BORHIS".......cooviiiiieee, Bonos Respaldados por Hipotecas.

“CANADEVI" .....ccccccvvvvrnnnn. Céamara Nacional de la Industria del Desarrollognfrcion de Vivienda.

“Compafia’......cccccceeviivnnnnnn. Homex, Homex, en conjunto con sus subsidiariagl entendido de que en
ocasiones el contexto requiere que el término “Caiitgd se refiera Unicamente a
Homex.

CINIF e, Consejo Mexicano de Normas de Informacién FinaagciarC.

“CNBV” ..o Comision Nacional Bancaria y de Valores.

“CONAVI” i, Comision Nacional de Vivienda.

“CONAPO" ...t Consejo Nacional de Poblacion.

“DECANO" .....ccvvvvieeiiiinenn, Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de C.V.

“Délar(es)” 0 “DIS" ......cevveeeen. Délar, moneda de curso legal en Estados Unidos.

“DUIS” ..o Desarrollos urbanos integrales sustentables

EGI e Equity Group Investments, L.L.C.

“EIP” et Equity International Properties, Ltd.

“Estados Unidos’................. Estados Unidos de América.

“FONHAPO" ......coooivieiiin, Fondo Nacional de Habitaciones Populares.

“FOVISSSTE".....ccuvvvvvirnnee Fondo para la Vivienda y la Seguridad y Serviciosi&les para los Trabajadores
del Estado.
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“INDEVAL” ..o

“INEGI” .

“INFONAVIT” ..o

“INPC” e

IXE” e

M2 e

NAFIN"

“NIF”

NHF s

NYSE”...ooiiiiiiiiii,

“OREVIS”

“peso(s)”, “M.N."y “$” .......
PIB” e
PICSA” o,
“PROFEPA........ceiiiieee
RNV i

“SEC s

“SEDESOL"......ccocvviirnnnnn.

“SEDI” e

“SEMARNAT” ..,

“SHFE e,

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

S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el Dsito de Valores.
Instituto Nacional de Estadistica, Geografia erimfitica.

Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda de Toabajadores.
indice Nacional de Precios al Consumidor.

IXE Casa de Bolsa, S.A. de C.V., IXE Grupo Finarzie

Metros cuadrados.

Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Baned&asarrollo.

Normas de Informacién Financiera para México.
Normas Internacional de Informacién Financiera.

Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stock Eaie).

Organismos Estatales de Vivienda.
Peso, moneda nacional.

Producto interno bruto.

Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de C.V.
Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente.
Registro Nacional de Valores.

Comision de Valores y Mercados de Estados Unidesu&ies and Exchange
Commission).

Secretaria de Desarrollo Social.

Sistema Electrénico de Envio y Difusién de Inforrdacde la Bolsa Mexicana de
Valores.

Secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales.
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., InstituciéBdnca de Desarrollo.

Sistema de Informacién Financiera Computarizadaladd3olsa Mexicana de
Valores.

Sociedades Financieras de Objeto Limitado.



Sociedades Financieras de Objeto Mdltiple.
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio.
Para efectos de la Compafiia, significa la utiliigdida) de la participacion

mayoritaria, excluyendo la depreciacion, el resldtategral de financiamiento, el
impuesto sobre la renta y la participacion dedakajadores en las utilidades.

Unidades de Inversion.



PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

A menos que se especifique lo contrario o el cdatesi lo exija, las referencias contenidas en iefteme anual a “nosotros”,
“nuestro”, “la Compafiia” u “Homex” significan Desalladora Homex, S.A.B de C.V. y sus subsidiarias.

Informacién financiera

El presente informe anual contiene nuestros estatrscieros consolidados auditados al 1 de ener@0d 1 y al 31 de diciembre de
2011y 2012, y por los ejercicios concluidos eb@ldiciembre de 2011 y 2012.

El 30 de abril de 2013, los estados financierosalitiados bajo NIIF fueron presentados en la assaniptneral de accionistas de la
Compafiia. La Compalfiia explicd a sus accionistagligh®s estados financieros consolidados estabauditados a dicha fecha y
pudieran estar sujetos a cambios dependiendo dmrielusion de la auditoria. La Compafiia indicé guéubiera cambios
significativos a dichos estados financieros, lomdmss financieros finales serian presentados ado®nistas en una asamblea
posterior. Dichos estados financieros consoliddmgs NIIF fueron aprobados en la asamblea generalcdionistas del 30 de abril
de 2013.

La emision de los estados financieros consolidagesse acompafian bajo NIIF fue autorizada el didelihayo de 2013, por el
Director de Finanzas, Carlos Moctezuma Velasco Diedctor de Contraloria y Administracion, Ramorfdrga Batiz. Los estados
financieros consolidados han sido aprobados pGoeaiité de Auditoria y el Consejo de Administrac@ri7 de mayo de 2013. Los
estados financieros bajo NIIF que se presentami$erentes en ciertos aspectos de los anteriornmeatEntados a los accionistas de
la Compafiia, incluyendo pero no limitandose a éa®laciones de las Notas 29 (Negocio en March&p {Eventos subsecuentes
derivado del retraso en la emision de los estadasdieros), asi como algunos otros ajustes yaei@mies menores.

Los estados financieros adjuntos han sido auditpdosMancera, S.C., una firma independiente detaudi Nuestros estados
financieros y otra informacion incluida en esteord@ anual, a menos que sea indicado de otra mae®ém expresados en pesos
mexicanos. Salvo indicacidon en contrario, nuesest®dos financieros consolidados, asi como la demfi@smacion financiera
incluida en este informe anual, estan expresad@esms mexicanos.

Preparamos los estados financieros consolidadbgdns en este informe anual de conformidad corNlasnas Internacionales de
Informacién Financiera o International FinancialpBeing Standards (NIIF o IFRS, por sus siglas mgléis), emitidas por el
International Accounting Standards Board (IASB).sLestados financieros anuales consolidados aquiidos son nuestros
primeros estados financieros preparados de cordadnicon las NIIF. Hasta 2011 preparamos nuestrtades financieros
consolidados de conformidad con las Normas de fimdoron Financiera para México (NIF). Nuestra fedbaransicion a las NIIF
fue el 1 de enero de 2011. La NIIF 1, “Adopcién pdmera vez de las Normas Internacionales de fmégion Financiera”, ha sido
aplicada para preparar estos estados financiesslavhota 4 a nuestros estados financieros calastls auditados para un analisis
de los efectos de la adopcion de las NIIF y unaitianion entre las NIF mexicanas y las NIIF ale.ehero y el 31 de diciembre de
2011, asi como para el ejercicio concluido el 3tlideembre de 2011.

Informacién sobre divisas

A menos que se especifique lo contrario, “dolarestidlares estadounidenses” se refieren a la modedeurso legal en Estados
Unidos de América; “reales brasilefios” o “BR$” séiaren a la moneda de curso legal en Brasil; “p@sexicanos” o “$” se refieren

a la moneda de curso legal en la Republica Mexjcafal” y “UDIs” se refieren a las unidades de ims#n, cuyo valor en pesos es
indexado a la inflacion sobre una base diaria p&aaco de México, el cual se encarga de publicpeidddicamente en el Diario

Oficial de la Federacion.

Este informe anual presenta la conversion de aljumantos en pesos a ddlares, a un tipo de campézifsado Unicamente para
conveniencia del lector. No se debera interpreséa eonversion como una declaracion de que las s@mgpesos en realidad
representan sus respectivas cantidades en ddages, podrian convertirse en dolares al tipo debcamdicado.

A menos que se indique lo contrario, los délaresaerirtieron a un tipo de cambio de $12.9880 p60 Hdlar, que era el tipo de
cambio a la compra para transferencias en pesdisguad por el Banco de México, expresado en pesosi@ar, el 31 de diciembre



de 2012. El 17 de mayo de 2013, el tipo de camltdocampra publicado por Bliario Oficial de la Federacidrera de $12.2378 por
1.00 délar. Ver “Informacién financiera — Informénisobre el tipo de cambio”.

A menos que se indique lo contrario, las UDIs $enen a aquellas unidades de inversion cuya etpriea fijo el Banco de México
en $4.874624 por 1.00 UDI el 31 de diciembre de22@l 17 de mayo de 2013, la equivalencia de la tiiforme al Banco de
México era de $4.968597 por 1.00 UDI.

Datos de la industria y del mercado

Los datos del mercado, asi como otra informacidadéstica incluida a lo largo de este informe ansalbasan en publicaciones
independientes de la industria, publicaciones déiegno, informes de empresas de investigacién eicados y publicaciones de
otras fuentes independientes. Ademas, algunos datdmsan tanto en nuestros calculos, que deriwda tevision de encuestas
internas, como en fuentes independientes. Si @sideramos que estas fuentes son confiables, mosheerificado por nuestra
cuenta la informacién y no podemos garantizar saigion o integridad.



PARTICIPACION DE MERCADO E INFORMACION ADICIONAL

Informacién adicional presentada

La medida de &rea estandar en el mercado inmabitiz@xicano es el metro cuadradd®(n menos que se especifique lo contrario,
todas las unidades de area presentadas en estmenémual se expresan en metros cuadrados o hectédta metro cuadrado
equivale a aproximadamente 10.764 pies cuadradmsxinadamente 4,047 (o 43,562 pies cuadrados) equivalen a un acreay un
hectarea es igual a 10,008 (m aproximadamente 2.5 acres).



DECLARACIONES A FUTURO

El presente informe anual y los documentos a l@essguhace referencia contienen declaraciones queddenamos “declaraciones a
futuro”. Ocasionalmente podriamos hacer declarasianfuturo en los eventos relevantes enviadosBMM, en nuestro informe
anual a los accionistas, en prospectos, boletiaggehsa y otros materiales impresos, asi comee&ardciones verbales que hacen
nuestros consejeros, directivos o empleados fr@mralistas, inversionistas, representantes dméaos de comunicacion y otros
interlocutores. Algunas de estas declaracionesernt palabras como “creemos”, “consideramos”, éemmos”, “pretendemos”,
“anticipamos,” “estimamos”, “estrategia”, “planeshauta”, “célculo”, “deberia” y otras similaresyrague no son el Unico medio
para identificar dichas declaraciones. Algunos gjemde declaraciones a futuro son:

e proyecciones de ingresos, utilidad (pérdida) nethgad por accién, inversiones en activos, divides, estructura
de capital u otras razones o renglones financieros;

e declaraciones sobre nuestros planes, objetivos tasméncluyendo aquellos relacionados con tendsncia
competencia, normatividad y politicas gubernamestabn respecto a vivienda y tasas;

* proyecciones sobre nuestro desempefio econdmiao foitel de México, y
» declaraciones o suposiciones relativas a dichamadiones.

No debe confiarse en las declaraciones a future,squbasan en expectativas actuales. Las decla@aciofuturo no son garantia de
realizacion y entrafian riesgos, incertidumbres positciones. Nuestros resultados futuros puedemirdifetablemente de aquellos
expresados en las declaraciones a futuro. Muchtssdactores que determinaran estos resultadegoyes estan mas alla de nuestra
capacidad para controlar o predecir. Todas lasidezibnes a futuro y riesgos incluidos en esteiméoanual corresponden a la fecha
indicada en la portada de este informe anual yasarben informacién disponible para nosotros ehadfecha. No tenemos la
obligacidén de actualizar las declaraciones a futufactores de riesgo.
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INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las tablas siguientes presentan la informacionniimma consolidada seleccionada para cada uno slafios indicados. La

informacion al 31 de diciembre de 2011 y 2012¢asio para los ejercicios concluidos el 31 de dibieme 2011 y 2012, se derivan
y deben leerse conjuntamente con los estados farascconsolidados auditados aqui incluidos a pdgila pagina A-1. Salvo

indicacion en contrario, nuestros estados finaosieonsolidados, al igual que otra informaciénrgiara incluida en este informe
anual, estan expresados en pesos.

La informacién en las tablas siguientes deber&dejemnto con “Comentarios y analisis de la inforidasobre la situacion financiera
y los resultados de operacion”.

La informacidn financiera seleccionada para 20fieréi de la informacion previamente publicada 2041, como resultado de la
adopcién de las NIIF. Ver la nota 4 de nuestroadest financieros consolidados para un analisioslefectos de adopcién de las
NIIF y una conciliacion entre las NIF y las NIIFJale enero y el 31 de diciembre de 2011, asi quar® el ejercicio concluido el 31

de diciembre de 2011.

De conformidad con el beneficio transitorio otorgaabr las autoridades regulatorias de los mercaddosgalores en que cotizan
nuestras acciones, con respecto a la aplicaciopiomera vez de las NIIF, se han omitido los dditoagncieros historicos para los
ejercicios concluidos el 31 de diciembre de 2008)92y 2010. Asimismo, en este informe anual nonstuyen los estados
financieros consolidados auditados y la informadidanciera preparada conforme a las NIIF pargeicieio concluido el 31 de
diciembre de 2010.

Con excepcion de las razones, porcentajes, utilaaichccion, e informacion operativa, todas ladidades se presentan en miles
de pesos.

Informacién Financiera Consolidada Seleccionadeai®ex

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de

2012 2011
(miles de pesos, a menos que se especifique lo
contrario)

Datos del estado de resultac
INGIESO0S (T.iiiiiiiiiiie e 28,749,403 21,823,05
COStO dE VENAS ((.uuveieieeeeeiiieeeeieiie e 22,481,449 15,880,79
Utilidad Brute........ooooeeeoiiii i, 6,267,954 5,942,26:
GastOS A€ OPEIACH ...eueeeeieiiieieeaee e, 2,475,160 2,774,92
Otros gastos de operacion, N .........cccccevceeeeiieeeneenns 498,554 352,46!
GaStOS POI INLETES ....evieiiiiiiieiee e, 549,018 307,47
INQreS0S POF INLEIES....vviiiiiiie i iiieee it (278,220) (194,009
Pérdida cambiaria, Ne.........cccccovviiiiiiieineeee e 241,588 1,006,62
Efectos de la valuacion de instrumentos financi

derivados, ne 116,504 (69,395
Método de participacion en asoci (42,485) (18,979
Utilidad antes de impuestos a la utilic........................ 2,707,835 1,783,15
Impuestos a la utilidé..........oocveeieiiini, 1,108,404 758,57:
Utilidad neta consolidax............cccoceeeeieieeieciiiiinieeeeen, 1,599,431 1,024,57
Utilidad neta participacion controladt........................ 1,595,181 1,015,05
Utilidad neta participacion ncontrolador.................... 4,250 9,52¢
Promedio ponderado de acciones en circulacion §).. 334,568 334,701

Utilidad basica y diluida por accion (en pet........... 4.77 3.0¢

Para ampliar los datos relacionados con la infordmadinanciera presentada en este informe anual,“Feesentacion de la
informacion financiera”.
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Informacién financiera consolidada seleccionada ddomex

Ejercicios concluidos al 31 de diciembre de

2012 2011
(miles de pesos, a menos que se especifique lo
contrario)

Dato: del balance gener

Efectivo y equivalentes de efect ..............ccccooeenene. 2,129,433 3,860,35
Cuentas por cobrar, M. 6,197,409 1,962,79
Total del activo circulan...........ccoeeevivvieeeiiiiiicieeeees 22,982,685 24,960,45
Terrenos para futuros desarrollos y obra en pre........ 20,209,099 12,755,13
Propiedad y equipO, Né..........occvvieeeiiniiiiiiiiee e 1,141,068 1,375,12
Total del aCtIVI.....ooeviii e 51,345,979 41,055,90
Pasivos bancarios a corto plazo y porcion circelale 3,001,701 3,609,12:

deuda alargo pla........cccoeiiiiiiiiii s

Porcién circulante de Icarrendamientos por pag........ 110,473 188,93
Total del pasivo a corto pla.........cooevveiiiiiciiiiieeeeenn, 14,093,781 11,530,86
Deuda a largo plai......ccoooeiiiiiiiii e 16,949,398 11,234,61
Instrumentos financieros derivar.........cccccceeeevveerennne. 676,550 7,551
Arrendamientos por pagar alargo pl...........ccccceneee 54,060 154,93:
Acreedores por adquisicion de terrenos a larga...... 12,413 —
Total del pasivo alargo pla........ccooooeeiiiiiiiiiieeeeen, 22,505,570 15,894,226
Total del PasiV........cccoovveiiiiiice e 36,599,351 27,425,13
(0= 11 1= | IETo o1 -2 SRR 425,444 425,44
Total del capital contak...........cccoooeeeeeiiiiiii, 14,746,628 13,630,77
Total del pasivo y capital conta..............ccocccvvvvvnnnnnnn, 51,345,979 41,055,90

Ejercicios concluidos al 31 de diciembre de
2012 2011

(miles de pesos, a menos que se especifique laiEoin)

Otros datos financieros:

DepreciaCion .........cccceveevvrereeseeeeimmmmm e 260,899 259,74«
Margen bruto (4) .......coooeiiiiiiiieie e 21.8 % 27.2%
Margen de operacion (5)..........c.cooee e o 13.2 % 14.5%
Margen Neto (6) .......coeeevevvvvrirrinenremmme e 5.6 % 4.7%
Otros datos financieros:

UAFIDA ajustada (7).....ccccceeeviiiieeeeeennnnn, 5,431,906 4,643,13
Deuda neta (8).........coevvevvvvviviirnieieereeneeeeeeen 17,986,199 11,327,25
Razdn de deuda total a capital contable............ 136 % 111%
Razén de deuda total a activos tot ............. 39 % 37%

(1)

)

®3)

La mayoria de las ventas son reconocidas cométodo de contrato concluido, lo que significa tueenta se reconoce
cuando la escritura pasa al comprador y éste @ederecho legitimo de ocupar la vivienda. Los ésgs por concepto de
servicios de construccion se registran de confaxchitbn el método de porcentaje de avance de odeatafla, medido por
el porcentaje de costos reales incurridos en awdn los costos totales estimados para cadardisar cada proyecto, de
conformidad con la NIC 11.

Se asume que todas las acciones estan re@easmor ADS. Cada ADS representa seis accionedquer discrepancia
entre los montos por accién y por ADS en las takdadebe al redondeo.

El costo de préstamos como parte del costandentarios esta incluido en el costo de ventasarord a las NIIF. Como
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(4)
(5)
(6)
()

resultado de la aplicacion de la NIC 23 durante22@l costo de préstamos neto relacionado condidga aptos para el

periodo fue de $1,883,001, de los cuales $1,256$D83,856 correspondientes al costo de préstaapitatizado actual y

$542,147 a los afios anteriores) se relacionaronira@ntarios vendidos, por lo que se aplicaronagita de ventas del

periodo. Como resultado de la aplicacion de la RBQlurante 2011, el costo de préstamos capitalinatiprelacionado con
los activos aptos para el periodo fue de $1,546,881los cuales $1,048,918 ($654,382 corresporefieat costo de

préstamos capitalizado actual y $394,536 a los afiteriores) se relacionaron con inventarios verglighor lo que se

aplicaron al costo de ventas del periodo. El perjmemedio para la amortizacion de los costos dstamos capitalizado es
de 18 meses. Las tasas anuales de capitalizagithesbl.48% para 2012 y de 10.64% para 2011.

Representa la utilidad bruta dividida entreif@gesos totales.
Representa la utilidad de operacidn divididaeslos ingresos totales.
Representa la utilidad neta dividida entreihggesos totales.

La UAFIDA ajustada no es una medida financieafculada conforme a las NIIF. La UAFIDA ajustadze cderiva de
nuestra informacién financiera conforme a las Nsifnifica la utilidad neta conforme a las NIIF exgéndo: (i)
depreciacion (ii) amortizacion, (iii) costo de p@a0s que es la suma de: gasto por intereses pé@idida o ganancia
cambiaria y efectos de la valuacion de instrumemesvados (incluyendo el costo de préstamos clgdigo al
inventario, el cual subsecuentemente se cargasib a® ventas); (iv) ciertos otros gastos recueemnélacionados con
financiamiento a clientes y los recargos y multas) impuesto sobre la renta y participacion dettabajadores en las
utilidades.

Consideramos que la UAFIDA ajustada puede serp#ibh facilitar la comparaciéon del desempefio operagintre
periodos y con otras empresas en nuestra indugtigue excluye el efecto de: (i) depreciacién ygimacion, que
representan un cargo no monetario a los ingresds;i¢rtos costos de préstamos, afectados sigtiffamente por
factores externos, incluyendo tasas de interépgstide cambio, que tienen poca relaciéon con nuekisempefio
operativo, y (iii) impuesto sobre la renta y, ercaso de la UAFIDA ajustada que deriva de la infacian financiera
conforme a las NIIF, gasto por participacion dettabajadores en las utilidades.

La UAFIDA ajustada es también una base Util paragarar nuestros resultados con los de otras engrdshido a
gue presenta los resultados de operacion sobrdasmno afectada por la estructura de capital.r&sigo revisar la
UAFIDA ajustada, junto con la utilidad neta y eljfi de efectivo derivado de las actividades de agién, las
actividades de inversion y las actividades de foi@miento, para tratar de comprender nuestro desBmpperativo.
Si bien la UAFIDA ajustada puede ser una base depaoacion util, nuestro calculo de la UAFIDA ajuddano es
necesariamente comparable con la UAFIDA ajustadargportan otras compafiias, ya que cada una adadcen su
propia forma y debe leerse conjuntamente con ldasnexplicativas adjuntas. Si bien la UAFIDA ajultaes una
medida relevante y ampliamente utilizada para medadesempefio operativo, no representa el efegiverado por
las operaciones de acuerdo con las NIIF y no delmmisiderarse como una alternativa a la utilideté,ndeterminada
de acuerdo con las NIIF, como un indicador de moed¢sempefio financiero o del flujo de efectivoegado por las
operaciones, calculado de conformidad con las Nd&mo una medida de nuestra liquidez o como urcattr de los
fondos disponibles para financiar nuestras necdsilde efectivo.

La UAFIDA ajustada tiene determinadas limitacioimaportantes: (i) no incluye gastos por interesesyietud de que

obtenemos fondos en préstamo para financiar algdeasiestras operaciones, los gastos por intepgsesituyen una
parte necesaria y constante de nuestros costos gynman en la generacidn de ingresos; (i) nauyelimpuestos, que
son una parte necesaria y constante de nuestrasoigees, y (iii) no incluye depreciacion; en vittde que debemos
utilizar nuestras propiedades y equipo para quetna® operaciones generen ingresos, la depreciacidstituye una

parte necesaria y constante de nuestros costodo Ranto, cualquier medida que excluya los gagmsintereses, los
impuestos y la depreciacién y amortizacion tiengticiones importantes.
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Conciliacién de la utilidad neta a la UAFIDA ajust@a a partir de nuestra informacién financiera confme a la NIIF

2012 2011

Utilidad neta consolidar 1,599,431 1,024,579
Depreciacior 260,899 259,744
Amortizacior 79,725 82,281
Costos de préstamos n 628,890 1,050,695
Otros gastos de operacion relacionecon financiamiento .

clientes y los recargos y mul 498,554 352,465
Participacion de los trabajadoien las utilidade — 65,880
Costo de préstamos capitalizados y posteriormemgados a

costo de vent: 1,256,003 1,048,918
Impuestos a la utilide 1,108,404 758,574
UAFIDA ajustadi 5,431,906 4,643,136

(8) La deuda neta no es una medida financieralealaiconforme a las NIIF. Calculamos la deuda cetao la suma de toda la

deuda y arrendamientos (sin incluir los interesespagar) menos el efectivo y los equivalentesfdetigo, cada uno de los
cuales se calcula de acuerdo con las NIIF. Utilzana deuda neta como una medida de nuestro moidb de
apalancamiento, ya que repercute en el efectivlmalado en nuestros balances generales. Consideguada deuda neta
proporciona informacién util a los inversionistga,que refleja nuestra deuda real, asi como nuefntivo y equivalentes
de efectivo disponibles, que pueden ser utilizguira reducir dicha deuda. La deuda neta tienerdetedas limitaciones
importantes en tanto presupone el uso de nuestobiaf y equivalentes de efectivo para pagar laldejue esta realmente
en circulacién y no para financiar actividades geracion o para inversion.

Conciliacién de la deuda total a la deuda neta dexila de nuestra informacion financiera conforme ad NIIF

Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre
de de
2012 2011
Porcién circulante de deuda a largo p 3,001,70. 3,609,12i
Porcién circulante de arrendamientos a largo | 110,47: 188,93
Deuda : largo plazo y arrendamientos por pagar a li 17,003.,45 11,389,54
plazc
Deuda tote 20,115,63 15,187,60
Efectivo y equivalentes de efect 2,129,43: 3,860,35!
Deuda net 17,986,19 11,327,25
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DIVIDENDOS

El decreto de dividendos, asi como el monto y lanfo de pago de los mismos, se encuentran sujet@saprobacion de la
mayoria de los accionistas reunidos en asambleargknrdinaria. De conformidad con las leyes mexésa los dividendos
Unicamente pueden pagarse con cargo a utilidadesidas y cuando hayan quedado cubiertas las érdie ejercicios
anteriores.

No hemos pagado dividendos desde nuestra constiteri 1989 y actualmente no tenemos previsto phgalendos. Tenemos
la intencién de destinar una parte importante ld@ fle efectivo futuro para financiar nuestrasesdades de capital de trabajo y
adquisiciéon de terrenos, siguiendo una estrategigarvadora de sustitucion de propiedades de éav@serritorial. Podriamos
considerar la adopcion de una politica de dividendo el futuro en funcion de diversos factoresjuyendo nuestros
resultados de operacidn, situaciéon financiera, sidegles de efectivo, consideraciones de caractealfiproyectos futuros y
otros factores que el consejo de administracionmgstros accionistas consideren relevantes, incuig® términos y condiciones
de instrumentos de deuda futuros que impongarigeisines a nuestra capacidad para pagar dividendos.
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INFORMACION SOBRE EL TIPO DE CAMBIO

La siguiente tabla presenta, para los periodogadtis, el tipo de cambio alto, bajo y promedioeeptrpeso y el délar al final del
periodo. El tipo de cambio promedio anual se calectilizando el promedio de tipos de cambio alnddtidia de cada mes durante el
periodo indicado. Los datos proporcionados en &dila se basan en el tipo de cambio a la compialicado por el Banco de
México. Todas las cifras estan expresadas en pesosemos reexpresado los tipos de cambio a pesstantes. No pretendemos
declarar que los montos en pesos a los que seerefste informe anual podrian convertirse a délaremgun tipo de cambio en
particular.

Tipo de cambio a la compra, al cierre (pesos por &)

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de Bajo (1) Alto (1) Promedio (2) Final de periodo
9.92 13.94 11.14 13.77
12.60 15.37 1B.5 13.07
12.16 13.18 ».6 12.35
11.50 13.99 »a 13.98
2002, i —————————— 12.63 14.39 13.17 3.0
2013(hasta el 17 de mayo de 2013)..........cceeeeee... 11.98 12.99 12.49 12.23
Mes concluido el
31 de diciembre de 2012 ..........cooveeeeiieeeeeeiiiiine 12.72 13.01 12.87 13.01
31 deenerode 2013 .......cccvvveeeieieies i 12.59 12.99 12.71 12.71
20 de febrero de 2013..........coooiiiiicercere e, 12.63 12.87 12.72 12.87
3l demarzode 2013 ......cccvvvvveeeiiiiiieeeeeeeee e 12.35 12.83 12.54 12.35
30de abril de 2013.......c.ceieiiiiiiiieeieeee e 12.07 12.36 12.22 12.35
17 demayo de 2013 ... 11.98 12.99 12.49 12.23
(1) Los tipos de cambio mostrados son los reales plbagos, sobre una base diaria para cada uno gefaxlos.

(2) Promedio de tipos diarios.

El 17 de mayo de 2013, el tipo de cambio de la tiiiforme al Banco de México era de $4.968597 i U

Datos de la industria y del mercado

Con excepcién de una crisis de liquidez que seeptésde septiembre a diciembre de 1982, el Banddéléco ha mantenido la
disponibilidad de divisas para las entidades mesisalel sector privado (como nosotros), de manaeapgedan cumplir con sus
obligaciones en divisas. No obstante, si se diarmuevo control de cambios, se restringira la digplidad de divisas para las

empresas del sector privado, o que las divisaspgaeiamos necesitar para pagar el servicio de rasesbligaciones en otras
monedas o para importar bienes no podrian adqiinsel mercado abierto sin incurrir en costosiaides considerables.
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FACTORES DE RIESGO
Factores de riesgo relacionados con nuestras actieides

La liquidez de la Compaifiia y ciertos otros asunpasirian afectar su habilidad para continuar como gecio en marcha

Las dificultades de operacion enfrentadas por Im@giia durante 2012 debido a asuntos relacionamtosacindustria como se
discute en la seccion de “Liquidez y recursos datal, han tenido un impacto significativo en lagicion de liquidez de la
Compainiia durante la Ultima parte de 2013 y dur&®&3, incluyendo pero no limitandose a una reduca@d las ventas
comparado con niveles histdricos, un retraso ewlsanza de clientes por cierres de operacionkesimhabilidad de la Compafiia
para completar sus proyectos en tiempo han resutachjustes a sus presupuestos para la futuizaatdn de reserva territorial,
y la recuperacién de la construccién en procesdcCtuapafia ha llevado a cabo ciertas acciones tesem la Nota 30 a nuestros
estados financieros consolidados para poder ingrmsu liquidez durante 2013, pero no existe gartpie la Compafiia tendra
éxito en incrementar su liquidez en términos addptapara ella. Los asuntos que se describen kvdatduda acerca de que la
Compaiiia pueda continuar como negocio en marchsaria que los retos mencionados no se realicefuaa recuperabilidad
de los activos netos que se han registrado al 3didembre de 2012 pudiera verse impactada de raanguortante. Nuestra
firma independiente de auditores externos ha idoluin parrafo de incertidumbre en su dictamen d#t@nia indicando los
asuntos que se revelan en la Nota 29 a nuestradossfinancieros consolidados que levantan la dwgéaca de nuestra habilidad
para continuar como negocio en marcha. Los estfkscieros consolidados de 2012 que se present@ste Reporte Anual no
incluyen ningun ajuste que pudiera resultar dedizacion de estos asuntos.

La disminucién de los créditos hipotecarios otorgedpor las entidades financieras del sector publide los cuales dependemos, o
los retrasos en el desembolso de dichos créditodripn dar como resultado una disminucién en nuestrventas e ingresos.

En México, la industria de la construccion de vida se ha caracterizado por la poca disponibilitafinanciamiento hipotecario,
lo que ha restringido histéricamente la construcalé vivienda y ha contribuido al actual déficit\deienda de interés social.
Practicamente todo el financiamiento para la cond@ravivienda de interés social proviene de entidattd sector publico, tales
como:

« el INFONAVIT, que se financia principalmente a #awe deducciones obligatorias a la ndmina brut@siérabajadores
del sector privado y de la bursatilizacion de dasdhipotecarios en los mercados de capital;

« el FOVISSSTE, que se financia principalmente aéisade deducciones obligatorias a la némina brutlsi¢rabajadores
del sector publico, y

« las instituciones hipotecarias del sector publiates como la SHF, que se financian tanto a trdeé®ndos propios como
de fondos aportados por el Banco Mundial y un &deiiso administrado por el Banco de México.

Ver “El mercado nacional de la vivienda”.

La disponibilidad de financiamiento y el volumen lds créditos hipotecarios que provienen de esiestés son limitados y
pueden variar de un afio a otro.

Las citadas entidades del sector publico cuentanacoplias facultades discrecionales en cuanto asignacion y las fechas de
desembolso de los créditos hipotecarios. Dependémdtes disponibilidad de financiamiento hipotecateparte de dichas entidades
para la mayoria de nuestras ventas de viviendatdeés social, que representaron 46.3% de nuestjossos en 2012 y 77.6% de
nuestros ingresos en 2011.

Por lo tanto, nuestros resultados financieros se afectados por las politicas y los procedimiergdministrativos del
INFONAVIT, el FOVISSSTE y la SHF, asi como por ebgrama federal de subsidio para vivienda admindtrpor la CONAVI,
asi como por la politica de vivienda del gobieradefral. EI INFONAVIT y el FOVISSSTE han seguidorgle la principal fuente
de financiamiento para los clientes de viviendanderés social en los Ultimos afios. Las politicgarhs del gobierno en materia
de financiamiento para vivienda podrian limitaraasionar retrasos en la disponibilidad de finan@ato hipotecario de parte de
dichas entidades, o bien instituir cambios en losc@dimientos a través de los cuales dichas erggadorgan créditos
hipotecarios y, en el caso del INFONAVIT, en lagmsicion geografica de créditos hipotecarios. Dicbasbios podrian
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dar como resultado una disminucién en nuestrosesug. No podemos asegurar que las politicas deérgobmexicano en
materia de vivienda no cambiaran como resultadoedéénte cambio de gobierno a nivel federal enibtéx

Las interrupciones en las operaciones de finaneiaimipara vivienda en México, las cuales puedemrioqor cualquier motivo,
podrian dar como resultado una disminucion en ragsentas e ingresos. Durante 2012, las intewwopsiincluyeron demoras para
el desembolso de los subsidios del gobierno fedaraleterminadas ciudades, lo que derivd en uas@ten el compromiso del
INFONAVIT para cerrar multiples operaciones y enremmaso en el proceso de cobranza a través del FEBTE como resultado de
cambios administrativos en este fondo. Duranterishgy semestre de 2012, la industria experiment@ses en el proceso de
cobranza como resultado de una actualizacion giataforma del Registro Unico de Vivienda (RUV)glee ocasion6 interrupciones
intermitentes durante dicho periodo. Adicionalmeeteestandar de calificacién de sustentabilidéabarado por la CONAVI, que
exige a las empresas desarrolladora de viviendstragtodos los proyectos en construccion, entrgigor en el primer semestre de
2012, lo que también afecté los tiempos de nuegirosesos de cobranza ya que las compafilas necesgsstrar todos sus
proyectos bajo operaciones para ser calificadasapGONAVI. Este proceso tomd mas de lo esperalds gompariias no pudieron
empezar con su proceso de cobranza mientras lgeqios estaban bajo revision.

Las disminuciones o retrasos en la disponibilidadidanciamientos a través del INFONAVIT, el FOVISEE, la SHF u otras
entidades, asi como el aumento significativo dedmpetencia para obtener financiamiento, han dadaocresultado una
disminucion en nuestras ventas e ingresos. Estaofopodrian dejar de asignarse a los niveles lastaaen regiones donde han
tenido o puedan tener una presencia importante.

El 11 de febrero de 2013, la Presidencia de la Be@iMexicana anuncid su politica de vivienda;dal se basa en cuatro
estrategias: (i) lograr una mejor coordinaciénrintitucional, (ii) una transicion hacia un modd®desarrollo urbano sustentable e
inteligente, (iii) reducir el rezago en materiavil@éenda, y (iv) asegurar una vida digna para tddesnexicanos. Las cuatro
estrategias seran coordinadas por la SEDATU agsrdeda CONAVI, la CORETT vy el fideicomiso publiconocido como
FONHAPO.

De acuerdo con la politica antes descrita, selesed un periodo de transicion de hasta 24 mesasque todas las partes puedan
hacer los cambios necesarios. Ver “Politica deleyab y financiamiento disponible”.

A la fecha de emision de los estados financierosaalados de la Compaiiia, la Administracion seiemica en el proceso de
evaluacion de los impactos transicionales de edftiga en sus operaciones.

Nuestra division de infraestructura enfrenta rissggdacionados con el financiamiento de los praygdbs requisitos de desempefio
y los programas de cumplimiento, lo cual podriztai®os de manera adversa. Nuestras subsidianitsentes en la construccion
y operacién han sido designadas como “no resttasji Ver “Vision general del negocio — Division ledraestructura”.

Somos responsables de la aportacion de capitdiyagiciamiento para la construccion de nuestroggmtos de reclusorios y hemos
garantizado su terminacién en una fecha de acéptacogramada o por medio del logro de ciertosles/de prueba de aceptacion y
desempefio. Sin embargo, el apego a estos progmamasa verse restringido. El incumplimiento delialgequisito de desempefio
por cualquier motivo podria dar como resultado@®gue excedan los margenes de utilidad proyectadi@4d de diciembre de 2012
la construccion del centro penitenciario de Morelssle un 82% de terminacion. Al 17 de mayo de 2@1&nstruccion del centro
penitenciario esta sustancialmente terminada. tlsafeompromiso de terminacion del centro peniteioceén Morelos es Mayo 2013
y aungue esta sustancialmente terminado, no podaseggirar que las sanciones financieras que searigor no cumplir con las
fechas de aceptacion garantizadas o con el loghosdaveles de prueba de aceptacion y desempefendoan un efecto adverso en
nuestra posicién financiera y en nuestros resutaéooperacion.

El desempefio de nuestra divisién de infraestruatsta también sujeta al gasto del sector publiconfeaestructura y a nuestra
capacidad para participar con éxito en la licitadi® contratos adicionales. El gasto publico, &esj depende por lo general del
estado de la economia mexicana. Una disminucid gasto publico debido a un deterioro de la ecdapasi como a los cambios
en las politicas publicas de México como resulidelaccambio en el gobierno federal o debido a ammotvos, podria tener un efecto
adverso en nuestra posicion financiera y en nuesésultados de operacion. Ver “Los acontecimieptigicos en el pais podrian
afectar nuestras operaciones, dando como resulteddisminucion en nuestras ventas e ingresos”.

Una desaceleracion de la economia nacional podifaitiar la disponibilidad de financiamiento de partdel sector privado en

México, el cual es esencial para nuestras ventasygenda media, lo que a su vez podria dar comsutdo una disminucién en
nuestras ventas e ingresos.
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Una de nuestras estrategias continuas consisteaatener una exposicién de nuestras operacionessesefymentos de vivienda
media y residencial, conservando al mismo tiempestros margenes y sin afectar de manera adversstrausituacion
financiera. Nuestra expansion y exposicion en estescados depende de entidades financieras delrgeivado, tales como
las instituciones de banca mudltiple, las sofoldasysofomes, que otorgan la mayor parte de lositrgdipotecarios para el
segmento de vivienda media. En el pasado, la dibpmiad de créditos hipotecarios del sector privagstuvo sumamente
limitada debido a la volatilidad de la economia roamna, el nivel de liquidez y la estabilidad detema bancario mexicano, con la
consiguiente adopcion de criterios estrictos y leguones bancarias para el otorgamiento de crédibes 1995 a 2001,
practicamente no hubo disponibilidad de créditgmtacarios bancarios en el pais. Sin embargo, thiese mismo periodo se
formaron varias sofoles para atender sobre todweatado de vivienda media. A partir de 2002, coesultado de la mejoria en
la situacion econémica y el aumento en la demardpadte de los consumidores, las entidades fineaxigel sector privado
han incrementado gradualmente sus operacionesaecfamiento hipotecario. No obstante, las cond&sceconémicas generales
desfavorables, tales como la recesion y la desaoébm econdmica en Estados Unidos durante 200&ran un efecto adverso en
la economia mexicana y en la disponibilidad de rfai@miento hipotecario del sector privado. En coueacia, las entidades
financieras ajustaron sus criterios para el otoigatm de créditos hipotecarios. Ademas, las sofgldéss sofomes enfrentaron
restricciones de liquidez debido a una mayor mdeabien el pago de los créditos. Como resultado deterior, a partir de 2009
redujimos nuestra exposicion al segmento de videmidia, debido a que las sofoles y las sofomesskgunido enfrentando
restricciones de liquidez. Durante 2012, las cofdhipotecarios para el segmento de vivienda m&disieron siendo limitados,
siendo que los bancos comerciales y las Sofomdmoanon siendo la principal fuente de financianwepara este segmento. Al 31
de diciembre de 2012, el financiamiento para elrgo siguié estando apoyado por los producto®fieaniciamiento a través del
INFONAVIT y el FOVISSSTE. Durante 2012, los produgtcofinanciados por el INFONAVIT representaroi®l9% del total de
los créditos colocados, un total de 91,789, en eragdn con 10% o 50,129 créditos hipotecarios mtar2011. Una recesion
econémica prolongada en Europa, Estados Unidos México podria dar como resultado una disminucidrnaerentabilidad y
afectar de manera negativa nuestro desempefio i@manc

Nuestra estrategia de expansion en el mercado tigdgde viviendas turisticas podria verse afectgabet una desaceleracion en las
condiciones economicas generales de Estados Unittogue podria tener un efecto adverso en nuestegocio o en nuestros
resultados financieros.

La industria desarrolladora de vivienda turistisasensible a los cambios en las condiciones ec@admyiotros factores, tales como
el nivel de empleo, la confianza y los ingresos @eisumidor, la disponibilidad de financiamientdog niveles de las tasas de
interés. Los cambios adversos en cualquiera des estadiciones, o en los mercados donde operanliEstes a los que nos
dirigimos, podrian dar como resultado una reduceidta demanda y en los precios para nuevas viagead estas regiones, o bien
derivar en cancelaciones de contratos pendientepgrte de los clientes, lo cual afectaria de namadwversa el nimero de entregas
de viviendas o reduciria los precios que podemasacqor las viviendas en los mercados turisti€aslquiera de estos hechos
podria dar como resultado una disminucidn en noestgresos y utilidades, y afectar de manera advauestra situacién financiera.
Sin embargo, la Compafia considera que los clieatdss que se dirige consisten en un exclusivoosede residentes
estadounidenses y canadienses en edad de ret@mogyianes la disponibilidad de financiamiento sae requisito fundamental para
adquirir una segunda vivienda. No obstante lo @rtecomo consecuencia de la desaceleracion eceadque inici6 en 2008,
prevemos una reduccion en la demanda por parteeftros clientes objetivo en este segmento.

Nuestros resultados de operacion estan sujetos edtcionalidad.

La industria mexicana de la vivienda de interésiadoexperimenta una fuerte estacionalidad a lodadgl afio, debido
principalmente a los ciclos operativos y de otorgano de créditos del INFONAVIT y el FOVISSSTE. Lpagos de
viviendas por parte de dichas entidades son leamtpsincipios del afio, se incrementan gradualmentelesegundo y tercer
trimestres, y se aceleran durante el cuarto triree§lonstruimos y entregamos nuestras viviendastdeés social de acuerdo
con la estacionalidad de este ciclo, debido a queomenzamos a construir viviendas hasta en tastprbveedores de créditos
hipotecarios se comprometen a otorgarlos a un casoprautorizado en un desarrollo en particular. [Baanto, la Compafiia
tiende a reconocer niveles de ingresos mucho niés ah el tercer y cuarto trimestres, y nuestreglas de endeudamiento
tienden a ser mas altos en el primer y segundoegtires. Prevemos que nuestros resultados de ofperaichestrales y los
niveles de endeudamiento futuros continuaran expariando fluctuaciones de un trimestre a otro.

La dificultad para encontrar terrenos idoneos o l@mentos en los precios de éstos podrian increraemuestro costo de
ventasy reducir nuestras utilidades.
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Nuestro crecimiento continuo depende en gran mediédauestra capacidad para seguir adquiriendon@srg para hacerlo a un
costo razonable. En la medida en que un mayor miaedesarrolladores incursionen o amplien susaggmres en el mercado
mexicano de la construccion de vivienda, los preae los terrenos podrian aumentar en forma sigitifia y los terrenos
idéneos podrian escasear como resultado del auneent® demanda o la disminucién en la oferta. Filsezuente aumento
en los precios de los terrenos podria derivar emeremento en el costo de ventas y una disminueidnuestras utilidades. La
Compafiia podria verse en la imposibilidad de seglquiriendo terrenos idéneos a precios razonanles futuro.

Recientemente, la CONAVI anunci6 la creacion de base de datos de terrenos a nivel nacional pardemer el registro de

aquellos terrenos en propiedad de las empresasraiedoras de vivienda. La CONAVI coordinaré ebtse de datos con la
SEDATU a través del RUV. La base de datos de tesrae organizara y clasificara de acuerdo con shigecriterios, tales como
transportacion y agua, topografia, areas protegidasdel suelo y otros factores de riesgo. Estednéde registro y clasificacion de
tierras a cargo de la CONAVI podria dar como resldtun descuento en los precios de los terrenatganas regiones y un alza en
los precios de los terrenos en otras regiones avasecidas.

Los aumentos en los precios de las materias prirpasirian dar como resultado un incremento en el apste ventasy una
disminucién ennuestras utilidades netas.

Entre las materias primas basicas que se utilinala eonstruccién de nuestras casas destacan:etonbfock de concreto, acero,
ventanas, puertas, tejas para azoteas y articioglaineria. El aumento en los precios de las nastgsrimas, incluyendo
cualquier aumento derivada de escasez, pago deedeanrestricciones o fluctuaciones en el tipocdmbio, podria dar como
resultado un incremento en nuestro costo de ventem disminucion en nuestras utilidades netasahelspunto de que fuéramos
incapaces de aumentar nuestros precios de venpmditde que los precios de las materias primasatan en el futuro.

La pérdida de nuestros ejecutivos clave podria agaar que se interrumpieran nuestras operaciones.

La administracion y las operaciones dependen en gradida de la participacion de un reducido nundeoejecutivos clave,
incluyendo al sefior Eustaquio Tomas de Nicolas ébez, Presidente del Consejo de Administracioigeyardo de Nicolas
Gutiérrez, Director General. La Compafiia no habraldo con estas personas contratos de trabajovemios de no competir, ni
cuenta con seguros de vida de hombre clave comjsastivos. En virtud de que dichas personas camgezfectamente la
industria y las operaciones de la Compafiia, y @rerdon una gran experiencia dentro de la mismasideramos que
nuestros resultados futuros dependeran de susresfuéor lo tanto, el que alguna de estas perstgjasie prestar sus servicios
por cualquier causa podria afectar de manera aall@speraciones de nuestro negocio.

La competencia de otros desarrolladores de viviepddria dar como resultado una disminucion en nuest ventas e ingresos.

La industria desarrolladora de vivienda en Méxisoseamamente competitiva. Entre nuestros principaetespetidores estan
algunas empresas publicas, tales como Corporaci@, &.A.B. de C.V., Consorcio ARA, S.A.B. de C.\URBI Desarrollos
Urbanos, S.A.B. de C.V. y SARE, S.A.B. de C.V. Nma<apacidad para mantener los niveles existetdesenta de viviendas
depende en cierta medida de las condiciones deotapetencia, incluyendo la relativa a precios, larespondiente a la
obtencién de financiamiento hipotecario y la corepeta para adquirir terrenos disponibles. Es prlgbgbe dicha competencia
disminuya, ya que algunas empresas pequefas y masdén México estan enfrentando oportunidadesada# de crecimiento,
debido a: (1) su dependencia de créditos puentieepsd de crédito a corto plazo; (2) incrementotasnasas de interés para las
lineas de crédito a corto plazo de estas emprgg83, restricciones mas rigurosas por parte dénlstituciones de banca multiple
para renovar las lineas de crédito existentes. i®ods experimentar presion para reducir nuestresigs en determinadas
regiones si algunos de nuestros competidores sefarmados a vender su inventario a precios massbdgbido a las
circunstancias negativas que obliguen a su sakdlandrcado. Ademas, las condiciones de la compietgradrian impedir que
logremos el objetivo de incrementar nuestro volurderventas, o bien podrian dar como resultado edaccion de nuestras
ventas e ingresos.

Las condiciones econdémicas adversas en México goinercados emergentes podrian afectarnos de maadxeersa.

Actualmente, mantenemos operaciones en México yemor medida, en otros mercados emergentes c@aies Brasil. Esperamos
tener en el futuro operaciones adicionales enddses en los que actualmente operamos o en ofisesm@n condiciones politicas y
econdmicas similares. Estos mercados emergentemntina historia de inestabilidad econdmica. Nassiperaciones podrian verse
afectadas de manera adversa por barreras araasglauctuaciones y controles cambiarios, altogles de inflacion e incrementos
en aranceles, impuestos y licencias, asi como gobios en las leyes y politicas locales de losepads los que tenemos negocios.
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Los gobiernos de los paises en los que operan@s)as que podriamos operar en el futuro, podniggrender acciones con efectos
adversos para nosotros. Por consiguiente, nuagtsattados de operacidn y nuestra situacion fimmaaependen del nivel general
de actividad econémica y estabilidad politica ensesmercados emergentes. Si las condiciones ecoadran estos paises 0 en los
mercados emergentes en general experimentan algfénicdlo, nuestros resultados de operacion y raiestuacion financiera
podrian verse afectados de manera adversa.

Ademas, no podemos garantizar que los mercadasatienales tengan una demanda de vivienda similarde México o que
tengamos un éxito similar vendiendo las viviendas godriamos desarrollar en los mercados internalgs, o bien que el
financiamiento necesario proveniente de fuentesagdas y publicas nos permita cubrir la oferta ddemda que podriamos
desarrollar en estos mercados. Como resultado dstrauexpansiéon en los mercados internacionalesstnaurentabilidad podria
reducirse y nuestro desempefio financiero podrigevafiectado de manera adversa.

Los cambios a las regulaciones en materia de constién y uso de suelo a los que estamos sujetosrijgodocasionar
retrasos en la construccién y, consecuentemente aumento en nuestros costos.

La industria de la vivienda en México esta sujetanagran nimero de regulaciones en materia de mmesdn y uso de suelo,
cuya aplicacion compete a diversas autoridadesdktie estatales y municipales. Dichas autoridadegrvisan la adquisicion de
terrenos, las actividades de desarrollo y consibuccy algunas de las operaciones celebradas cemte$. Los costos
relacionados con la obtencion de permisos de amwtm y uso de suelo, los pagos de derechos eesbpsi de adquisicion y
desarrollo, los pagos de derechos para la conibatde servicios publicos y los gastos de escritifna de las nuevas viviendas,
son mucho més altos que en otros paises y vargaifisativamente de una region a otra del paisaifiss obligados a obtener
autorizaciones de un gran numero de autoridadesdbxb, estatales y municipales para poder llexaba nuestras operaciones.
Los cambios en las circunstancias locales o emeless o reglamentos aplicables pueden hacer neadasamodificacién de
las autorizaciones otorgadas o la obtencién deriaattones adicionales, o bien la modificacion dessiros procesos y
procedimientos necesarios para cumplir con las mssnEstos factores podrian ocasionar retrasos ecodatruccion vy,
consecuentemente, un aumento en los costos.

Los cambios a leyes y reglamentos en materia amtaéra que estamos sujetos podrian ocasionar retrmsmn la
construccién y, consecuentemente, un aumento endostos.

Nuestras operaciones estan sujetas a leyes y regtasnambientales de caracter federal, estatalniaipal. Los cambios a las
leyes y reglamentos vigentes, o una interpretagi@plicacién mas estricta de los mismos, podriaasionar retrasos en la
construccion y, consecuentemente, un aumento ero&iss.

De acuerdo con las recientes reformas a la Ley @edel Equilibrio Ecoldgico y la Proteccién al MedAmbiente, entre otras leyes
de caracter federal, la cual entré en vigor apdeii 1 de marzo de 2012, ahora pueden interpodersandas colectivas y ante
tribunal federal con respecto a acciones civileasamtos ambientales.

Los desarrollos en proceso de construccion que nstém asegurados podrian sufrir siniestros, lo quedria
ocasionarnos pérdidas significativas.

Por lo general, a menos que los proveedores dediamiento para la construccion de un determinasanollo asi lo exijan,
no contratamos cobertura de seguros para nuestsasrdllos en proceso de construccion. En el sepuisque alguno de los
desarrollos no asegurados sufra algun siniestdrjgmos registrar pérdidas significativas.

Una reduccidn en las distribuciones pagadas por stras subsidiarias operativas podria limitar nuestcapacidad para pagar
dividendos y cumplir con nuestras obligaciones druda.

Somos una sociedad controladora sin operacionesvma significativos, salvo por las acciones repreativas del capital social
de las subsidiarias en las que Homex participa cacmonista mayoritario. Dependemos de que nuesasidiarias nos
distribuyan recursos suficientes para cubrir pcactiente todo el flujo interno de efectivo, inclugerel necesario para pagar
dividendos y atender nuestras obligaciones de defidavirtud de lo anterior, nuestro flujo de efeotise veria afectado si no
recibiéramos dividendos y otros ingresos de pagtaukstras subsidiarias. La capacidad de nuestbssd$arias para pagarnos
dividendos y hacernos otras transferencias estidalita por requerimientos establecidos por la legigin mexicana. Dicha
capacidad también podria estar limitada por logrates de crédito celebrados por nuestras subsidiar
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No podemos predecir el impacto que las cambianteadiciones climaticas, incluyendo las correspondies repercusiones
legales, reglamentarias y sociales, podrian tenemeestro negocio.

De acuerdo con varios cientificos, ambientalistaganizaciones internacionales y otros lideres glai@, el cambio climatico
global se ha sumado y continuard sumandose a Igvspbilidad, frecuencia y severidad de los desastaturales en determinadas
partes del mundo (lo que incluye, aunque no sddimihuracanes, tornados, heladas, tormentas redinsg En respuesta a estas
consideraciones se han introducido varias medatgds y reglamentarias, asi como iniciativas fxiaomo parte de los esfuerzos
para reducir los gases de efecto invernadero g etrasiones de biéxido de carbono, que han coidiébdefinitivamente al cambio
climatico global. No podemos predecir el impacte ¢ps cambiantes condiciones climéticas, de ddrsase, tendrian en nuestros
resultados de operacidn o en nuestra situaciémdieea. Adicionalmente, no podemos predecir con® rizspuestas legales,
reglamentarias y sociales a las preocupacionesadef cambio climatico global impactarian nuestrgocio.

Factores de riesgo relacionados con México

La existencia de condiciones desfavorables en eisppodria dar como resultado una disminucién en mfi@s ventas e
ingresos.

Somos una sociedad mexicana cuyos activos se upitaordialmente en México y cuyos ingresos progiede operaciones
realizadas en este pais. Por lo tanto, nuestrociegodria verse afectado en forma adversa pocdasdiciones generales de la
economia nacional.

Historicamente, México ha experimentado altas tadmsinterés reales y nominales. Como resultado adeetesion y la
desaceleracion econdémica en México durante 200Baato de México redujo su tasa de interés intevhaa de equilibrio
(THE) a 4.50% en un esfuerzo por alentar el finangento y estimular la economia. A partir de ects) las tasas de interés
de los Cetes a 28 dias han ido disminuyendo pagaila 3.91% durante 2012. En el corto plazo seragjue el banco central
mexicano disminuya la TIIE durante 2013. Sin embarg podemos predecir cuando y con qué rapidezvah a elevarse las
tasas de interés en el futuro.

A raiz de la recesion global y la desaceleraci@mémica durante 2008, la economia mexicana entréassion. En México, el PIB
se contrajo 6.5% en 2009. Durante 2010, sin emb&gaconomia mexicana se recuperd y crecié 5.48tarle 2011, la economia
mexicana registré6 un crecimiento de 3.9% vy, dur@@®2, mantuvo el mismo nivel. La confianza delstonidor registré6 una
mejoria de 98.98 al 31 de diciembre de 2012, erpaoacion con 90.8 al 31 de diciembre de 2011. ta d&@ desempleo disminuyd a
4.5% al 31 de diciembre de 2012, contra un promedid.51% durante 2011. Al 31 de diciembre de 2@l&flacion acumulada de
doce meses disminuyo a 3.57% en relacion con 362% mismo periodo de 2011. Sin embargo, no haguma seguridad de que
continuaran las tendencias positivas observadabsmeses recientes. La incapacidad de la econombdcana para seguir
recuperandose luego de la recesion podria afeatmtras operaciones al punto que no podamos retiugstros costos y gastos en
respuesta a la contraccion de la demanda. Estmsdagodrian dar como resultado una disminucionuestras ventas e ingresos.

Las fluctuaciones en las tasas de interés podriandr un efecto adverso en nuestra situacién finag@ y en nuestros resultados
de operacion.

Los créditos hipotecarios para vivienda de integ&sal y vivienda media son proporcionados en syonfa por entidades del gobierno
dedicados a la vivienda, tales como el INFONAVI& y*OVISSSTE. Estas instituciones proporcionanitrédhipotecarios con tasas de
interés indexadas al crecimiento del salario miniBroel caso de los trabajadores de bajos ingresotasas de interés de los créditos
hipotecarios estan subsidiadas. Sin embargo, pewilsilidad de créditos hipotecarios para los n#wsale vivienda media y residencial
depende de las fluctuaciones en las tasas de snterén las condiciones de los proveedores privatiosrédito hipotecario.
Histéricamente, cuando las tasas de interés sas alh México disminuye la disponibilidad de caslhipotecarios para esos mercados
de vivienda, ya que los créditos hipotecarios sarecen, al tiempo que cae la demanda de créditoebarios de las instituciones de
banca mudltiples, las sofoles y la sofomes.

Como resultado de la continua crisis financierabgllolas tasas de interés para los créditos hiatec proporcionados por estas
instituciones podrian incrementarse significativateg provocando una disminucién en la demanda dstmms productos para esos
segmentos.

Ademas, las fluctuaciones en las tasas de intéeégn nuestro gastos por intereses. Al 31 derdimie de 2012, $5,446 millones, o
31.62% de nuestra deuda total, acumularon inteeetEsas variables, a una tasa diferencial promedjmecto de la TIIE de 5.05%. En
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el futuro podriamos incurrir en deuda que acummtlréses a tasas mas altas o se nos podria éxgfinanciamiento de nuestra deuda
a tasas variables. Los incrementos en las tasatetdés podrian tener un efecto adverso en nugssakados de operacion.

Las fluctuaciones del peso frente al dolar podridar como resultado un aumento en nuestro costo hariciamiento y limitar
nuestra capacidad para cumplir oportunamente corslpagos de la deuda denominada en moneda extranjera

En virtud de que préacticamente todos nuestros sag@stan y seguiran estando denominados en m@ssel futuro el valor
del peso frente al délar disminuyera, nuestro cdstéinanciamiento se incrementaria. La depreciasgvera del peso frente al
dolar también podria desestabilizar los mercaddsriacionales de divisas. Esto podria limitar ma@estapacidad para
transferir o convertir pesos a délares u otrassdivia fin de pagar oportunamente los interesesieltra deuda denominada en
délares. Aun cuando desde 1982 el gobierno mexicenba establecido restriccion alguna al derecha capacidad de los
ciudadanos mexicanos o extranjeros para convegSog a dblares o transferir divisas al exteriorglefuturo podria volver a
implementar controles de cambio restrictivos.

Los acontecimientos politicos en el pais podriare@fr nuestras operaciones, dando como resultada wutisminucién en
nuestras ventas e ingresos.

El gobierno mexicano ejerce una influencia sigaifica en muchos aspectos de la economia naciodamas, gran parte de nuestras
operaciones dependen de la politica del gobiernenateria de vivienda, especialmente en lo relativdinanciamiento y la
operacion de las entidades del sector publico tpgan créditos hipotecarios respaldados por elegob. En virtud de lo anterior,
las medidas gubernamentales con respecto a la edany la regulacién de ciertas industrias podrianet un efecto
significativo en las entidades del sector privadbpais, incluyendo a Homex, asi como en las camis de mercado, los precios
y los rendimientos de los valores emitidos por easgs mexicanas.

El Presidente Enrique Pefia Nieto tomd posesidoncdejo el 1 de diciembre de 2012. El nuevo gobiemexicano podria
implementar cambios significativos en las leyes,daliticas publicas y/o las regulaciones que pmdafectar la situacion politica y
econdmica de México, lo cual a su vez podria temeimpacto adverso en nuestro negocio. La ineglalilsocial y politica en el
pais, u otros acontecimientos adversos en los ésbitcial o politico que ocurran en México o lacia, podrian también afectarnos
a nosotros y a nuestra capacidad para obtenecfararento.

También es posible que la incertidumbre politicedau tener un efecto adverso en los mercados ferascimexicanos. Los
acontecimientos politicos en México podrian afesignificativamente la politica econdmica mexicgnaonsecuentemente, nuestras
operaciones. Actualmente, ningun partido tienedgaria absoluta en la Camara de Diputados o eargld®, lo que podria entorpecer
el avance legislativo. Debido a la ausencia daslarayorias, existe un pacto entre los partiddsqod y la administracion de Enrique
Pefia Nieto, cuyos efectos estan aln por conodarselesacuerdos politicos potenciales entre elrHgjdeutivo y el Poder Legislativo
podrian dar como resultado un estancamiento e impeidhplementacion oportuna de reformas polifi@condémicas, lo que, a su vez,
podria tener un efecto adverso considerable ealiticp econdmica mexicana, incluyendo lo relatveivienda. No podemos asegurar
que los acontecimientos politicos futuros en Méxéntre los cuales no tenemos control, no tendrampacto desfavorable en nuestra
situacién financiera o en nuestros resultados deacfon.

Los acontecimientos en otros paises podrian dar comsultado una disminucion en el precio de nuestnealores.

El precio de mercado de los valores de emisorascauexs se ve afectado en distintas medidas paoladiciones econémicas y
de mercado en otros paises emergentes. Aun cuasdmihdiciones econémicas de dichos paises puedenuy distintas de las
condiciones econémicas de México, las reacciondeglmversionistas ante los acontecimientos odagien otros paises pueden
tener un efecto adverso en el precio de mercadosdealores emitidos por empresas mexicanas. Es efoentes, por ejemplo,
los precios tanto de los valores de deuda comasletciones de emisoras mexicanas disminuyerorideoalslemente como
resultado de los niveles de deuda publica, la wisilde las economias y otros acontecimientos idosren Estados Unidos, Rusia,
India, Brasil, Grecia, Italia, Portugal y Espafiaire otros paises.

Ademas, la correlacién directa entre las condigamndmicas en México y Estados Unidos se hasiffitgado en los Ultimos afios
a raiz del Tratado de Libre Comercio de AméricaNtmtte (TLCAN), que ha aumentado la actividad ecoicd entre ambos paises.
Como resultado de la desaceleraciéon econémica g&ddss Unidos y la incertidumbre que podria generars las condiciones
econdmicas generales en México y en Estados Unid@stra situacion financiera y nuestros resultatbosperacion podrian verse
afectados de manera adversa. Asimismo, los resiat@ntecimientos en los mercados de crédito mt@nales podrian repercutir
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en la disponibilidad de capital y en los costosjue a su vez podria restringir nuestra capacideal gbtener financiamiento o, de ser
el caso, para refinanciar en términos favorablestna endeudamiento existente.

Nuestra informacién financiera preparada de confoidad con las NIIF podria no ser comparable con naesinformacion financiera
preparada de conformidad con las NIF.

El 31 de diciembre de 2012 adoptamos las NIIF, degha de transicion fue el 1 de enero de 2011.6baamos a reportar NIIF
preliminares no auditadas al mercado desde el prinmaestre de 2012. Preparamos nuestros estadasacferos consolidados
incluidos en este informe anual de conformidad e€stas normas emitidas por el IASB. Las NIIF difreem determinados aspectos
significativos de las NIF. En la nota 4 de nueststados financieros auditados se hace un anddides efectos de la adopcién de las
NIIF, junto con una conciliacion entre las NIF g IIIF al 1 de enero y el 31 de diciembre de 2@dmo resultado de la adopcion
de las NIIF, nuestra informacién financiera cordadia preparada de conformidad con las NIIF par&jlegicios fiscales 2011 y
2012 podria no ser comparable con nuestra infodmdaianciera de los periodos previos, preparadeodéormidad con las NIF.

Estamos sujetos a procedimientos de divulgaciorpooativa distintos de los que emplean las empresstadounidenses.

Uno de los principales objetivos de las leyes derga en Estados Unidos, México y otros paisesistensn promover la divulgacion
completa e imparcial de toda la informacion corpeaarelevante. Sin embargo, podria haber menasrmdcion publicamente
disponible acerca de los emisores de valores g&tam o bien ésta podria ser diferente de quelasgante es publicada por o
acerca de los emisores de valores inscritos em@&stanidos.

México ha experimentado un periodo de crecienteiadad delictiva, la cual podria afectar nuestraperaciones.

Recientemente, México ha experimentado un peri@ordciente actividad delictiva, atribuible priradipente a las actividades de
los cérteles del narcotrafico. Como respuestgpblerno mexicano ha implementado varias medidasedaridad; sin embargo, a
pesar de los esfuerzos, los delitos relacionadastoarcotrafico siguen presentdndose en Méxitestado de Sinaloa, donde se
ubican nuestras oficinas corporativas y desde ddirdgmos buena parte de nuestro negocio, ha aidctado de igual manera por
un incremento en el crimen organizado y la violanEistas actividades, asi como su posible escaltonjda violencia asociada a las
mismas, podria tener un impacto negativo en elestmitde negocio en el que operamos Y, por lo tammuestra posicion financiera
y nuestros resultados de operacion.

Factores de riesgo relacionados con nuestras acc#m

La emision futura de acciones podria dar como resualo una disminucion en el precio de mercado de stas acciones.

En el futuro podriamos emitir acciones adicionalesapfinanciar nuestro crecimiento y para fines coafpivos de caracter
general, aunque actualmente no tenemos previs&rlba€Cualquier colocacién o percepcién en cuantma posible colocacién
de acciones adicionales podria dar como resultadaisminucion en el precio de mercado de nueatreignes.

Las ventas futuras de nuestras acciones por paréendiestros accionistas podrian dar como resultadrawlisminuciéon en
el precio de nuestros valores.

Nuestros principales accionistas, la familia Ded\as son propietarios de 19.2% de nuestras acciones@macion. Los actos
de dichos accionistas con respecto a la disposid®has acciones de su propiedad, o la percepa@oqueé esos actos serian
posibles, podria dar como resultado una disminueidel precio de mercado de nuestras accionesBMYay en el precio de las
ADS en el NYSE. Nuestros principales accionistasestAn sujetos a restricciones contractuales gquigeh su derecho a
disponer de sus acciones.
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VISION GENERAL DEL NEGOCIO
HISTORIA'Y DESARROLLO

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. es una socieal@nima bursatil de capital variable constitueda Culiacan, Sinaloa,
México, conforme a la Ley General de SociedadescMiles el 30 de marzo de 1998, con duracion indkf. Nuestra razon
social es Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. Nassprincipales oficinas corporativas estan utasaein Boulevard Alfonso
Zaragoza Maytorena 2204 Norte, Fraccionamiento Boaa80020, Culiacan, Sinaloa, México. Nuestro montelefénico es +52
(667) 758-5800. Nuestro domicilio fiscal es: BowaaV Alfonso Zaragoza Maytorena 2204 Norte, 80028¢¢ionamiento Bonanza,
Culiacan, Sinaloa, México.

Nuestra Compalfiia tiene sus origenes en 1989 ylestalsu estructura legal actual en 1998. A primspde 1999, diversos
inversionistas estratégicos, incluyendo en 2002R, Entidad afiliada a Equity Group Investmentd,.C. (EGI), realizé una
inversién de capital en la Compaifiia. Estos inveistas estratégicos nos apoyaron para desarroldingr nuestras estrategias
operativas y financieras. El 29 de junio de 200fhentamos nuestro capital a través de una oferthicpipel doble registro en la
Bolsa Mexicana de Valores y el mercado de valomdNdeva York (NYSE). Desde nuestra oferta publiwaial, nuestros
ingresos han crecido 437% y hemos expandido ngegparaciones en cuatro estados y cinco ciudadé&gito, asi como dos
paises a nivel internacional.

Inversiones en activos

Nuestras operaciones no requieren de importantessiones en activos en virtud de que tenemos atostide arrendamiento de
corto plazo para la mayoria del equipo de constbng@demas de que subcontratamos una parte immertle los servicios
para la construccion de la infraestructura de masstesarrollos. En 2012 y 2011 destinamos $79l®meis y $68.7 millones,
respectivamente, a inversiones en activos, prittigate para adquirir equipo de construccion. Naesstompras de terrenos se
consideran parte del inventario y no inversiones&ivos.

Nuestra Compariia

Somos una empresa desarrolladora de vivienda akrénte integrada que se dedica al desarrollo,tearcson y venta de
vivienda de interés social, vivienda media y ticésten México, asi como vivienda de interés soeralBrasil. Durante 2012
vendimos 42,945 viviendas, lo que represento usaidiucion de 18.2% con respecto a 2011. Del t@alidiendas vendidas en
2012 y 2011 (incluyendo nuestras operaciones esilBral segmento de vivienda de interés sociatderespondié 85.4% y
93.2%, respectivamente. Durante 2011 vendimos B2yi\8endas, lo que representd un aumento de 1&dfrespecto a 2010.
También firmamos un contrato para construir y pisteente operar una prision para el Gobierno Maxa: Adicionalmente
firmamos contratos para proveer servicios de caosibn al Gobierno Mexicano.

Al 31 de diciembre de 2012 disponiamos de una vageirritorial con una superficie total de aproxifamente 75.2 millones de
m?, principalmente en México, y aproximadamente 2iBomes de ride reservas territoriales para nuestras operacienes
Brasil. Calculamos que podriamos construir alredel#430,018 viviendas de interés social, cercaQje67 viviendas medias y
aproximadamente 2,217 viviendas turisticas en naeséservas territoriales.

Consideramos que nuestra diversidad geogréaficazsle las mas solidas entre los desarrolladorgs/@ada en México, lo cual se

refleja en 146 desarrollos en construccion y erstnag operaciones en 35 ciudades ubicadas en &loeddel pais, asi como tres
desarrollos en construccidn en tres ciudades kamddis en dos estados de Brasil, al 31 de dicied®2®d12. Asimismo creemos que
nuestras ventas no estan tan concentradas en wramlimitado de areas comparado con las de nuestropetidores. A esa fecha,
30.6% de nuestros ingresos derivaron del estadlaliizo, 12.6% del area metropolitana de la ciukatéxico y 9.3% del estado

de Baja California Sur.

Nuestros ingresos para los ejercicios concluido3letle diciembre de 2012 y 2011 ascendieron a $98}7millones ($2,213.5
millones de dolares) y $21,823.1 millones ($1,68Milones de ddlares), respectivamente. Nuestra IDAFajustada para la
informacion financiera preparada de conformidadlesrNIIF para el ejercicio concluido el 31 de diobre de 2012 fue de $5,431.9
millones ($418.2 millones de ddlares).

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevadhvite infraestructura luego de que el gobiernerf@idde México nos invité a
participar en el proceso de construccién de ciecgrgros penitenciarios federales a través decdijtratos celebrados con el
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gobierno, (ii) subcontratos de construccion comEmpresas que obtuvieron los contratos con éémabcomo resultado de las

licitaciones correspondientes, y (iii) otros pragscdiversos de infraestructura para los cualasaeeios como subcontratistas del
gobierno a nivel federal y estatal. Consideramasesta divisidon de nuestro negocio es complemeardarnuestras actividades como
desarrolladores de vivienda y que nos permitir@agirhar esta experiencia para expandirnos a atas de construccion y disponer
de una nueva fuente de ingresos. Ver “Vision gémmlanegocio — Division de Infraestructura”.

Nuestros productos

La industria desarrolladora de vivienda en Méxieodsvide en cuatro sectores, dependiendo del cost@®nda de interés

social, vivienda media, vivienda residencial y emla turistica. Consideramos que el precio de ‘@wnila de interés social
oscila entre $109,000 y $541,000 ($8,392 y $41¢EH4res), en tanto que el precio de la viviendaienfidctia entre $541,001 y
$1,364,000 ($41,654 y $105,020 ddlares), y el prete la vivienda residencial es superior a $1,38,($105,020 ddlares).

Actualmente nos enfocamos en proporcionar vivieddainterés social y vivienda media para nuestrésntes. En 2008

incursionamos en un nuevo mercado enfocado enndai del segmento turistico. Estas viviendas seanhen un rango de precios
entre $300,000 y $950,000 dolares.

El tamafio de los desarrollos de vivienda de inteoggal varia entre 500 y 20,000 viviendas, quelpaeneral se construyen en
etapas de 300 viviendas cada una. En 2012, el prpodbmedio de venta de las viviendas de interésalsdue de
aproximadamente $363,621 ($27,997 ddlares). Unienvila de interés social tipica incluye cocina, salmedor, de una a tres
recamaras y un bafio. Podemos entregar una vividedaterés social terminada en un plazo aproxindal@ntre siete y diez
semanas o una vivienda vertical terminada de t@sto niveles en aproximadamente 14 a 20 semesssectivamente, a partir
de la fecha de aprobacion del crédito hipotecaglocdmprador. Actualmente, nuestros mayores ddkzs e vivienda de interés
social estan ubicados en el Estado de México,ctalBaja California Sur, Baja California, QuintaRao y Nuevo Ledn.

El tamafio de los desarrollos de vivienda mediaavanire 400 y 2,000 viviendas, que por lo genezatanstruyen en etapas de
200 viviendas cada una. En 2012, el precio promddi@enta de nuestras viviendas medias fue de mpadamente $872,408
($67,170 ddlares), en comparacion con $917,797,68F0d6lares) en 2011. Una vivienda media tipiciuye cocina, comedor,
sala, entre dos y tres recamaras, y dos bafiosnféesdentregar una vivienda media terminada en wo@aroximado de entre 12
y 16 semanas a partir de la fecha de aprobaciérréddito hipotecario del comprador. Durante el @go concluido el 31 de
diciembre de 2012, 19.1% de nuestros ingresos goralieron a este segmento, en comparacion codeld.l misma fecha
de 2011.

A principios de 2008 iniciamos el desarrollo deplamera etapa de nuestra division de turismo, lidanélLas Villas de
México”. Como parte de la incursion de Homex endekarrollo de viviendas dirigidas al mercado ticést nuestros
desarrollos se ubicaron inicialmente en los trésgipales destinos del pais: Los Cabos, Puertoavialy Cancun. El 20 de
julio de 2010, la Division Turismo de Homex adqgaiel 100% del capital social de CT Commercial Proge S. de R.L. de
C.V.y de CT Prop, S. de R.L. de C.V. Ademas, etl8-diciembre de 2010 adquirié el 100% del cagitaial de CT Loreto, S. de
R.L. de C.V. Las tres compafiias tenian activos billapios en el poblado de Loreto, Baja Califorr$arr. Entre los activos
adquiridos por Homex se incluyen el Hotel The InrLareto Bay, el Campo de Golf The Loreto Bay yaqimadamente 32.6
hectareas aptas para la construccion de aproximeatanm,100 unidades de departamentos y casas.elsasrdllos en cada uno de
los cuatro mercados tendran tres estilos distidéosiviendas: villas residenciales de hasta 26pen terrenos normalmente de
300 nf; casas de hasta 160°nen terrenos normalmente de 258, m departamentos o condominios de hasta 140em
edificios de hasta seis pisos. Cada estilo ha dielgarrollado para maximizar el espacio, si biemdando privacidad y
evitando la percepcion de alta concentracion. Lesadrollos en cada area se caracterizaran por ateméde la arquitectura
y el paisaje tipicos de la region geografica cqroesliente. Los propietarios tendran la oportunidaclegir entre diferentes
disposiciones de espacio y una amplia variedadiskefids arquitectonicos y de paisaje, ademas depgdeén acondicionar
su propiedad a la medida de sus gustos individu&@lada desarrollo contard con una playa privada olub campestre (con
acceso prioritario al campo de golf), un spa de dfamoderno centro de acondicionamiento fisicovis®s deconcierge
de tiempo completo y espacio para areas destinal@sclusiva a comercios y servicios.

Dado que orientamos la nueva division turisticavelisionistas extranjeros que no viviran en susleasias de tiempo completo,
hemos incluido varias comodidades. Todos los delsasrtendran doble cerca y seguridad las 24 hdelslia durante todo el afio y
ofreceran los servicios de dos reconocidas masgecalizadas en propiedades: Casa Care y Operdasa. Care se hara cargo del
mantenimiento y los detalles financieros de la @ag@d cuando los residentes estén fuera. Entreelagcios destacan: pago de los
gastos mensuales, administracion de la propiedpdquetes hechos a la medida de las necesidadedfiesgede los residentes.
Opendoor permitira a los residentes compartir taresu vivienda conforme a un esquema de socieeldal gropiedad privada dentro
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de Las Villas. Los propietarios podran viajar poéxito y alojarse en los distintos desarrollos de Mdlas, aprovechar sus
comodidades y pagar los mismos montos que erogsiréstuvieran en su propia residencia.

Hemos proseguido con una estrategia conservadoaanpastra division turistica al lanzar la primése de nuestro desarrollo en
Los Cabos. Con objeto de mejorar la rentabiliddd pferta de productos en esta division, Homex jreéli tamafio de las fases
iniciales, aumento la densidad de los proyectosntratd a una firma lider ubicada en Estados Unitiosual se especializa en
propiedades de primer nivel en México, para haceesgo de los esfuerzos de ventas. En términosrgese mantenemos una
perspectiva optimista para esta division, en vigaque México se ha convertido en uno de los abes destinos para los
estadounidenses que viven fuera de su pais.

Reserva territorial

Hemos desarrollado procedimientos especificos jknatificar terrenos adecuados para nuestras roaess y continuamente
llevamos a cabo estudios de mercado para identifcalemanda regional de vivienda. Para que loenes se consideren
adecuados deben estar ubicados cerca de areasificierge demanda, por lo general en areas don@elgyu construirse al
menos 500 viviendas, y presentar caracteristicasgi@ficas que faciliten el desarrollo de viviendambién tomamos en
consideracion la factibilidad de obtener todas dasorizaciones, licencias y permisos necesarioagnegar mejoras e
infraestructura, incluyendo drenaje, caminos y &leidad, en términos acordes con un precio de gangue nos permita
obtener el mayor margen posible dentro de los &mitlel financiamiento hipotecario disponible. Llenes a cabo

evaluaciones de ingenieria y ambientales y, enmalgicasos, estudios de urbanizaciéon y composicedla dierra en todos
los terrenos que deseamos adquirir, a fin de déetemsi éstos son adecuados para construccionuftrestamos la mayoria de
nuestras compras de terrenos para el segundo serdebtfio, época que coincide con los periodasalmres flujos de efectivo.
Histéricamente, nuestra reserva territorial tolattiia entre 36 y 42 meses de entregas de viviefulasas, dependiendo de la
temporada del afio. Al 31 de diciembre de 2012, defafia tenia reserva territorial para seis aflosndiega de viviendas
futuras.

A esa fecha disponiamos de una reserva territocial una superficie total de aproximadamente 75Ibmeis de My, destinados
primordialmente a las operaciones en México, erotaue aproximadamente 2.3 millones dé correspondieron a nuestras
operaciones en Brasil. Nuestra reserva territanicllye tanto terrenos escriturados como en prodesescrituraciéon. Estimamos
poder construir en nuestra reserva territorial @pradamente 430,018 viviendas de interés sociatacge 20,767 viviendas medias
y alrededor de 2,217 viviendas turisticas. Par&82@htinuaremos con una estrategia de reemplazeo@dora para adquisiciones
de reserva territorial.

Para nuestras operaciones mexicanas adquirim@&nterry planeamos el desarrollo de las viviendascqustruimos a través de
Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de CRIQSA), Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C¥sas Beta del Norte, S. de
R.L. de C.V., Casas Beta del Noroeste, S. de RLC4d/. Desarrolladora de Casas del Noroeste, AC¥. (DECANO) y CT
Loreto, S. de R.L. de C.V. (CT Loreto) construye ldesarrollos que PICSA y Beta planean y promuefm. su parte,
Administradora PICSA, S.A. de C.V. y Altos Mandos dlegocios, S.A. de C.V. nos proveen de servici@gEuévos y
administrativos. Homex Atizapan, S.A. de C.V., gperamos y controlamos bajo un esquema de coidversin socios estratégicos
en la regién, es propietaria de uno de nuestrearddi®s de vivienda media en el area de la citlatéxico, en tanto que Hogares
del Noroeste, S.A. de C.V. es propietaria de delasrde vivienda media en Hermosillo, Sonora. avés del fideicomiso mexicano
AAA Homex, apoyamos a varios de nuestros provesdmsiea obtener lineas de crédito. Para nuestrasoopees en Brasil adquirimos
terrenos y planeamos el desarrollo de las vivieqdasonstruimos a través de las subsidiarias deeidd@rasil Participacoes Limitada.

Expansién internacional
Proyectos de vivienda de interés social en 3ésé dos Campos, Marilia y Campo Grande, Brasil

Durante el primer trimestre de 2009, la Compafi@droperaciones en Brasil, con la construcciémeesarrollo de 1,300 unidades
de interés social en S&o José dos Campos, al @eadesSao Paulo. Al 31 de diciembre de 2012 teniamess proyectos en
construccion equivalentes a aproximadamente 5,67dndas en las ciudades de Sao José dos CampabaM&ampo Grande.

Para los ejercicios concluidos el 31 de diciemer@@l2 y 2011 reconocimos ingresos provenientesidstras operaciones en Brasil
por $131.5 y $598.7 millones, respectivamente, rgpeesentan 0.5% y 2.7% de los ingresos consolgjagspectivamente. Aun
cuando consideramos que la mayoria de los nuevgscios internacionales, lo que incluye aunque ndire#a a negocios
relacionados con vivienda, requieren entre tresagro afios para madurar, también consideramosupstras operaciones en Brasil
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han implicado una curva de aprendizaje mas grarde g@revista para adaptar el modelo de Homex atade brasilefio. Hemos

dado algunos pasos para reducir los flujos deiefeatlas operaciones brasilefias y continuaremosuoa politica de inversiones
conservadora en términos de inversiones de capietpectativas de crecimientos para las operacibnasilefias. Asimismo,

mantenemos la confianza en nuestras expectatieasaade Brasil, dadas las considerables necesidides/ienda en ese pais,
especialmente en el segmento de vivienda de ingerd@al, el cual es apoyado con financiamientoaaés de la banca federal de
ahorro de Brasil (“Caixa Economica Federal”). Ladiga antes de impuestos incluyé un ajuste pamaidisr nuestros inventarios

brasilefios al minimo costo o valor realizable ri#d$152,111 al 31 de diciembre de 2012. A esa mfsofa, nuestros inventarios
brasilefios ascendieron a $1,158,567 y esperamossepe recuperados en los proximos dos afios. Ea @istque nuestras
operaciones brasilefias no han generado utilidadasfexha, nuestra pérdida operativa neta aplieadgercicios posteriores para
propdsitos fiscales en Brasil ha sido completamesgervada al 31 de diciembre de 2012 y 2011.

Alianza estratégica en India

El 15 de diciembre de 2010, a través de nuestrsidiatia Homex India Private Limited, celebramosaauerdo de inversion con
Kotak Real State Fund-l. De conformidad con dictweado de inversion, y sujeto a las condicionesqutentes relacionadas con la
obtencion de todos los permisos y licencias neesspara la construccion de un desarrollo de 2yd@deéndas medias en la ciudad
de Chennai, India, Homex consider6 la adquisiciériatias las acciones de KS Realty ConstructionateriLimited (KS Realty),
empresa propietaria del terreno sobre el cual sard#laria el proyecto. El término inicial paraeglfotak Real Estate Fund-I
cumpliera con dichas condiciones precedentes sdicamlp30 de junio de 2012. Al 31 de diciembre d¥.2 no se habian dado
todavia las condiciones precedentes para adqodastlas acciones de KS Realty, por lo que el doude inversion se canceld a
partir de julio de 2012. La Compaifiia ha pospuessoesfuerzos de incursion en el mercado de vivieleddia; como resultado,
hemos cerrado nuestra oficina de investigacionsamello en ese pais, ademas de emprender todasdames necesarias para
finalizar las operaciones en India, tales comoagjopa acreedores y proveedores. Consideramos gupreseso tomara entre tres y
seis meses. Planeamos dejar abiertas las ofictramiatrativas para continuar con el proceso legalcurso. Desde 2008 hasta
principios de 2013, el monto total de capital inder en India fue de aproximadamente $135.8 mikone

Divisién de infraestructura

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevadhvite infraestructura luego de que el gobiernerf@ldde México nos invité a

participar en el proceso de construccion de cierérgros penitenciarios federales a través de amsticelebrados con el gobierno,
asi como en todos los demas proyectos de infratstaupara los cuales actuaremos como subcordsatist gobierno a nivel federal
y estatal. Consideramos que esta division de ruestgocio es complementaria de nuestras actividede® desarrolladora de

vivienda y que nos permitird aprovechar esta egpeiad para expandirnos a otras areas de constnugailisponer de una nueva
fuente de ingresos.

En 2010 se adjudicé un contrato de gobierno a raiestbsidiaria CRS Morelos para la construcciérervisio de un centro
penitenciario federal en el estado de Morelos,dugg un procedimiento de asignacién directa, déocandad con el Articulo 41,
parrafo IV, de la Ley de Adquisiciones, Arrendandesny Servicios del Sector Publico. Asimismo, dtgaR011, en calidad de
empresa clave, a través de una participacion amdinle 24%, adquirimos Makobil, compafiia a la gne2010 se le adjudico
también un contrato de gobierno para la constracgiéervicio de un centro penitenciario federakkastado de Chiapas, luego de
un procedimiento de asignacion directa. Contabiiize nuestra participacion de 24% en Makobil en neesestados financieros
consolidados utilizando el método de participacion.

El 27 de diciembre de 2010, Homex y Makobil celetmgoor separado los contratos de los centrosepamidrios con la Secretaria de
Seguridad Publica, a través de su division de Pedr y Readaptacion Social, para la construcci@pgracion de los centros
penitenciarios antes descritos durante un peried20dafos. La fase de construccion estipulada eonglato del centro penitenciario
de Morelos tiene un costo estimado de $4,000 naipren tanto que la fase de construccion estipidadal contrato del centro
penitenciario de Chiapas tiene un costo estimadpige00 millones. De conformidad con los contratesos centros penitenciarios,
CRS Morelos y Makobil desarrollaran y proporciomeagambos centros penitenciarios los serviciossgueayan requiriendo una vez
concluida la construccion, tales como lavandedajida, disefio de areas verdes y conservacion yemiamento de infraestructura,
entre otros servicios similares. Estos serviciogars@roporcionados por nuestra recientemente cré&tadon de infraestructura y
comenzaran en 2013, una vez que se entreguennsecpenitenciarios, lo cual se tenia previstoiahinente en 2012. Sin embargo,
en vista de que se hicieron algunas modificaciceresacuerdo con el gobierno federal, la fecha deegatse extendid sin
penalizaciéon a mayo de 2013. Algunos de estosdesvseran proporcionados a través de subcontcatoserceros, tal como fue
aprobado previamente por la Secretaria de SeguRdatica. Originalmente, la entrega de los cenpmsitenciarios se programé
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para 2012. En cuanto a los servicios proporciongaosCRS Morelos y Makobil, dichas entidades reaibipagos mensuales de
parte de la Secretaria de Seguridad Publica dutamtgeriodo de 20 afios a partir de 2013. Estosspaggnsuales cubriran la
eventual amortizacion del costo de construcciérs lm&montos por los servicios prestados.

Durante el periodo de construccion, los ingrestacienados con estos proyectos se registran utdizal método de porcentaje de
avance de obra ejecutada, tanto por parte de nssmamo de Makobil. Una vez que los proyectos hagamenzado operaciones, lo
cual se tiene previsto para 2013, los ingresospocepto de servicios reconocidos por nosotros Wadkobil se reconoceran sobre
una base mensual. Las entidades reconoceran in@ié las cuentas por cobrar medidas a su valoredeado en relacion con los
ingresos por concepto de servicios a los centroggreiarios y, en lo sucesivo, estas cuentas pbrac serdn medidas a su costo
amortizado reconociendo los ingresos por conceptsedvicios y una porcion de intereses duranterbgo de 20 afios. Se espera
que la divisién de infraestructura sea una fueet@ngresos estable y no ciclica, y consideramossqté rentable sobre una base de
largo plazo. Al 31 de diciembre de 2012 registraingsesos por $4,122.9 millones y un costo de $8.millones con respecto al
proyecto de Morelos.

Para financiar la construccion de los dos centrasitpnciarios mexicanos, CRS Morelos y Makobil @hdron por separado
financiamiento de Banobras y otros acreedores.OHIe3 septiembre de 2011, CRS Morelos y Makobil drmom dos contratos de
crédito para financiamiento de proyectos por un tmagregado del principal de aproximadamente $3/80@nes y $3,800
millones, respectivamente, a fin de iniciar el g de construccion. Ambos créditos para finan@atoide proyectos son sin aval
para nosotros, de modo que consideramos que niiegtrde efectivo proveniente de nuestras otrasidines y proyectos no se vera
afectado por el fondeo de los dos centros pendeinsifederales y el préstamo para el proyecto deelds, y que los créditos seran
tratados como partidas de financiamiento de progepbr separado en nuestros estados financierasyem que se hagan las
reducciones. Ver “Liquidez y fuentes de financiamde - Préstamos para financiar los proyectos ddrarpenitenciarios”.
Asimismo, el 31 de diciembre de 2011, nuestra slidorgh sin restricciones Homex Infraestructura Gsiwnes, S.A. de C.V. celebro
un contrato crediticio con Ficade, S.A. de C.V.F8IM, E.N.R., en un monto agregado del principabd@0 millones, con una tasa
fija anual de 15% y vencimiento el 15 de diciemibee2015. Los recursos provenientes de este acuezdiicio seran utilizados por
Infraestructura Concesiones para financiar, en meme CRS Morelos, determinadas inversiones deéatapiapital de trabajo, entre
otras cosas.

Se espera que los pagos de principal e interesesspondientes a estos créditos para financiamamforoyectos se hagan durante
2013 a través de los pagos mensuales que CRS Moyeldakobil reciban por separado del gobierno falderexicano por la
operacion de los dos centros penitenciarios feegrabobre una base anual, los pagos para amboosceagcenderdn a
aproximadamente $1,080 millones y $1,070 millores RS Morelos y Makobil, respectivamente.

Durante 2012 y 2011, la divisién de infraestructypartd $4,999,912 y $856,535, respectivamentegatros ingresos consolidados.
El 2 de diciembre de 2011, nuestras subsidiariaticip@antes en la construccién y proveeduria devicies a los centros
penitenciarios fueron designadas por nosotros ctmorestringidas” para propositos de nuestras abl@nes contractuales y
nuestros contratos de crédito denominados en ddlart@cimos una designacién similar en relaciéGnatoos instrumentos de deuda.
El efecto de esta designacién sera eliminar enrgklwes resultados de operacién y la situacionrfoiera de estas subsidiarias en el
calculo del cumplimento de las obligaciones comtesien nuestros instrumentos de deuda y eximiclzadisubsidiarias de otras
posibles obligaciones y causas de vencimientoipato.

El 17 de abril de 2013 la Compaiiia celebré un etmtcon Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.\lftirsa”) e Impulsora del
Desarrollo y el Empleo en América Latina, S.A.B @¢&/. (“Ideal”) para la venta de la participacion ldeCompafiia en los dos
centros penitenciarios localizados en Morelos ya@ghs, de la compafiia subsidiaria CRS Morelos pitapafia asociada Makobil.
De acuerdo con este contrato la Compafiia espelarreecursos equivalentes a aproximadamente $4ilones, de los cuales
aproximadamente $2,000 millones se utilizaran parital de trabajo en la division México de la Caifija y aproximadamente
$2,000 millones se espera utilizar para pagar dedsianismo, la Compafiia continuard participanddeenompafiia operadora de
ambos centros penitenciarios. A la fecha de la iémide este Reporte Anual, esta transaccion egtdasa las aprobaciones
correspondientes y alin no hemos determinado elctmpdel tratamiento contable que esta transaccairig tener en nuestros
estados financieros consolidados en periodos fsituro

Estructuras de cobranza

Hemos implementado con el INFONAVIT un sistema &fetco de captura de expedientes, gracias al esigdosible registrar la
informacion de los clientes directamente de nussifiginas de ventas a la pagina web de dichaahtidl través de este sistema, la
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Compalfiia esta en posibilidad de registrar direatéenies expedientes de los clientes de maneraigaktjproceso de aprobacion de
créditos sea mas expedito para éstos. Consideraates logrado también significativas eficienciadanprocesos, incluido el de
cobranza al INFONAVIT, que ahora es mas rapido.

Durante el tercer trimestre de 2009, el FOVISSShplementé un programa de factoraje con NAFINSA pa@veerse de una
fuente de financiamiento que complemente sus pneggade vivienda. De acuerdo con este programa, Kdiemee la capacidad de
cobrar los pagos directamente a NAFIN a travésndiatermediario financiero (banco comercial) a esaliento promedio de 4%, en
vez de seguir el proceso de pago regular del FOSTES Durante el final de 2012, los bancos comessialvidenciaron un menor
apetito respecto a este programa y entendemodgua de ellos solicitaron revision de términosgual practicamente los hizo no
disponibles hacia nosotros. Homex es uno de losguas desarrolladores de vivienda en México qumegefician de la participacion
en este programa. Continuaremos trabajando estnectta con el FOVISSSTE en lo que respecta a estgrgma, ya que
consideramos que nos ayudard a lograr importafitésneias en el proceso de cobranza con estaaghtid

Fortalezas del negocio

Procesos de negocios estandarizados

Hemos desarrollado y afinado procesos de negocescala y estandarizados que nos permiten incuasioon gran rapidez y
eficiencia en nuevos mercados. Hemos disefiadonsastede tecnologias de la informacion propios qusibplitan la
integracién y supervision de cada uno de los aggede nuestras operaciones, incluyendo adquisisiatee terrenos,
construccién, néminas, compras, ventas, contralaliedad, financiamiento, entrega y mantenimientoedtros sistemas conectan
a todas nuestras sucursales y nos ayudan a maritpntrolar el proceso de construccién de vidas; manejar las relaciones
con los clientes y supervisar el proceso de firnainto para nuestros clientes. Este modelo estaada es el motor de nuestro
crecimiento, diversificacion geografica y rentaddld, y constituye un componente integral de nuestitura. Durante 2009,
nuestros propios sistemas de tecnologia de lanr#oion fueron exitosamente implementados en nugstyecto piloto en Sdo
José dos Campos, Brasil. La replicacion de nuestrdelo de negocio esta sélidamente sustentadaysstro propio sistema de
tecnologias de la informacidn, el cual respaldeagsgicamente las ventas y la construccion, adasngpnitorea en tiempo real, lo
que posibilita una administracién del capital deb#jo mas eficiente y oportuna. Nuestra propiaafdama de tecnologias de la
informacion es utilizada y adaptada en cada unaudstras divisiones y proyectos.

Administracién eficiente del capital de trabajo

Los procesos estandarizados nos permiten calcealarathera eficiente los tiempos de construcciontsega de viviendas, asi como
los pagos a proveedores, lo que a su vez nos hatjger reducir nuestras necesidades de créditqitalade trabajo. Comenzamos
a construir cada una de las etapas de un desaha#ita que los compradores de cuando menos 10&s déviendas planeadas
para dicha etapa han obtenido la aprobacion derkmtitos hipotecarios. Procuramos mantener plaeosodstruccion cortos, de
menos de 10 semanas para vivienda de interés domiglontal, de menos de 16 semanas para vivienediarhorizontal y
menos de 20 semanas para vivienda de interés sectadal, utilizando nuestros sistemas para ogimla eficiencia de nuestros
métodos estandarizados. Este proceso nos permigemhar al maximo nuestro capital de trabajo, mipando nuestros gastos
generales y coordinando las cuentas por pagaraoouentas por cobrar, lo cual reduce en gran raauiéstra necesidad de
créditos, minimizando nuestros costos.

Diversificacién geografica

Consideramos que somos uno de los desarrolladaresvienda con mayor diversificacion geograficaedrpais. Al 31 de

diciembre de 2012, nuestras operaciones abarcataddsarrollos en 35 ciudades ubicadas en 21 esthlta Republica, que
representan a 80.39% de la poblacion en Méxic@aderdo con datos del INEGI. Muchos de nuestroarda$os se localizan

en mercados donde actualmente no operan otros tidongs importantes. En 2012, 30.6% de nuestragsog se originaron en el
estado de Jalisco, 12.6% en la ciudad de Méxicmda grande del pais y 9.3% en el estado de Bdij@rGa Sur. Los ingresos
restantes se originaron en otras 26 ciudades. @@masnos que esta diversificacion geografica redusstro perfil de riesgo en
comparacion con otros competidores menos divesasifis. Adicionalmente, hemos empezado a extendestraseoperaciones
fuera de México, a través del inicio de operaciam®e8rasil. Ver “Expansion internacional”.

Experiencia y compromiso de la administracion
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Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez, President&€dasejo de Administracion, cofundé la compafitea@sora de Homex en
1989, y en 1993 se incorporé a la misma Gerardblidelas Gutiérrez, Director General. Nuestro equilgoadministracion esta
integrado por ejecutivos que cuentan con una egpeia promedio de 19 afios en sus respectivas decessponsabilidad. Los
ejecutivos son propietarios en conjunto de aprodangente 17.8% de nuestras acciones. Consistentesumstros procesos de
negocios estandarizados y la diversificacion geficaddelegamos importantes responsabilidades adtrativas a nuestro
equipo de experimentados directores de sucurs#&lesslo general, una vez concluido un desarrollGscmos reubicar a
nuestros directores de sucursales en un nuevordélsacon el objetivo de aprovechar su amplia eiqmia.

Enfoque en el segmento de vivienda de interés docia

Nuestro segmento de vivienda de interés sociakssigndo exitoso, debido fundamentalmente a laodibpidad de financiamiento
hipotecario por parte de los principales proveesiagr México. en 2012, el INFONAVIT y el FOVISSSTEoporcionaron
financiamiento para 578,396 y 64,284 créditos leipatios, respectivamente. Asimismo, seguimos exeatando una alta demanda
de viviendas de interés social en México, debidgrah déficit de inventario de las mismas, unaierte poblacién joven, altos
indices de crecimiento urbano, la formacién de asefamilias y una disminuciéon en el nimero de ootgsapor vivienda. En
México, alrededor de 84.4% de la poblacion percibéngreso mensual de aproximadamente $5,000, die mpoe una vivienda de
interés social con valor de $346,000 es una opmidesible. Consideramos que nuestro enfoque yierper en este segmento nos
han permitido incrementar nuestra participaciomagcado. Al 31 de diciembre de 2012, nuestra ppadn en el segmento de
vivienda de interés social se habia mantenidoivalaente estable en 34.8%, en comparacion con 38.8%nte el afio anterior.
Ademas, 46.3% de los ingresos de 2012 correspamdé&este segmento.

Estrategias de negocios
Crecimiento estratégico en la Division Infraestruot

En 2009 comenzamos el desarrollo de una nuevaidivisfraestructura después de haber sido invitgadosl Gobierno Federal
Mexicano a participar en el proceso de construcdi@rciertos centros penitenciarios a través derams con el Gobierno asi
como otros diversos proyectos de infraestructueaa gos cuales participamos como subcontratista pabiernos Federal y
Estatales. Creemos que la divisién infraestrucaga&omplementaria a nuestras actividades de vigigndos permitird utilizar

nuestra experiencia como constructor de vivienda papandirnos en otras areas de construcciéon yepronuevas fuentes de
ingresos.

En 2010 se adjudicé un contrato de gobierno a raiestbsidiaria CRS Morelos para la construcciérervisio de un centro
penitenciario federal en el estado de Morelos, BexAsimismo, durante 2011, en calidad de emprésaeca través de una
participacion accionaria de 24%, adquirimos Makatnimpafiia a la que en 2010 se le adjudic6 tambidgontrato de gobierno para
la construccion y servicio de un centro penitengitederal en el estado de Chiapas, México.

El 17 de abril de 2013 celebramos un contrato comp& Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V (“Inbursg@ara la venta de la
participacion de la Compafiia en los dos centrostgramarios localizados en Morelos y Chiapas. Deeato con este contrato
esperamos recibir recursos equivalentes a aproamedte $4,000 millones. Esperamos continuar pgaticio en la compafiia
operadora de ambos centros penitenciarios. A lhafete la emision de este Reporte Anual, esta teidsnesta sujeta a las
aprobaciones correspondientes.

Mantener una posicién financiera conservadora

Operamos nuestro negocio con el objetivo de reduaistra exposicion a tasas de interés y riesgmdeciamiento, con lo cual

mantenemos una posicion financiera conservadorame@pamos a construir una vez que el crédito hipoiedel comprador ha

sido aprobado y, en su caso, el comprador ha pagadenganche, lo cual reduce nuestras necesidadesapital de trabajo.

Consideramos que la resultante flexibilidad finaneieleva nuestra capacidad para responder rapiiamdas oportunidades de
mercado y reduce cualquier efecto negativo quegpadierivar de una desaceleracion en la economia.

Mantener una reserva territorial adecuada y equitdra
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Nuestra capacidad para identificar, adquirir y majderrenos es decisiva para alcanzar el éxitoviid de que el éxito de
nuestras operaciones depende, entre otros factdedsnanejo eficiente de nuestras reservas terai®s, continuamente

revisamos nuestra cartera y buscamos oportuniddelesievos desarrollos. Buscando oportunidades\agsiidn en terrenos, al
31 de diciembre de 2012 teniamos reserva territpaea 6 afios de entrega de viviendas futuPasa 2013 prevemos minimizar
las inversiones siguiendo una estrategia consergade reemplazo para las adquisiciones de reservigotial. Ademas, las

inversiones se han minimizado debido a un mayooeerd en el desarrollo de viviendas verticales. ledanes un inventario de
terrenos equivalente a 6 afios de entrega de viagefhduras.

Por lo regular adquirimos grandes lotes de tergefin de amortizar nuestros costos de adquisicidniraestructura para un gran
namero de viviendas, ademas de minimizar la conmgétey aprovechar economias de escala. Al 31 demizre de 2012
teniamos una reserva territorial de aproximadamebt2 millones de fn principalmente en México, en tanto que cerca.8e 2
millones nf de la reserva territorial correspondieron a Brdsitimamos construir aproximadamente 430,018 nilds de interés
social, cerca de 20,767 viviendas medias y alredéel@,217 viviendas turisticas en nuestras resdevatoriales.

Segquir desarrollando y haciendo contribuciones anconidades exitosas

Buscamos fomentar la lealtad de marca mejorandmalidad y el valor de nuestras comunidades mediantenstruccion de
espacios para escuelas, instalaciones para gussdpdrques e iglesias, y ofreciendo otros sewisiiales a quienes habitan las
viviendas que desarrollamos. Estamos comprometidosia satisfaccion de nuestros clientes, atendiepnddumpliendo sus
requerimientos. En 2008 respondimos a las neces&ad@ nuestros clientes lanzando un programa aeldida, que les
permite elegir entre una completa gama de opciotkesnodo que se agregue a la vivienda el toqueopaltsiel comprador.
Al mismo tiempo, buscamos convertirnos en el megjatron para nuestros empleados, a quienes brindapogunidades
educativas y de capacitacion. Nos esmeramos pdratany conservar empleados talentosos e invertita capacitaciéon de
nuestro personal a todos los niveles, ofreciendgnamas tales como cursos de secundaria paraadaivas de la construccion.
También asumimos el compromiso de ser el mejontdipara nuestros proveedores, al ofrecerles digeafernativas de pago y
oportunidades para el crecimiento conjunto, asiacanceso a nuestra estructura de factoraje y diamtivas, incluyendo
sistemas electronicos de pedidos y pagos. Congitesajue estos factores nos convierten en un désaoopde vivienda,
empleador y cliente preferente y que, en Ultiméamsia, nos permiten mejorar nuestro negocio eergén

Durante 2011 y 2012 continuamos con la expansiénudstro concepto de “Comunidad Homex”, lanzadoiahinente en 2008.
Comunidad Homex es una iniciativa disefiada par@naeja planeacion urbana de nuestras comunidamedinalidad de ofrecer
a nuestros clientes atractivas comunidades intagrpdra una poblacion mas joven. Consideramosagupdrsonas mas jovenes
prefieren vivir mas cerca de la ciudad, en un antbidonde las familias puedan disfrutar de unaréxpaa de vida que promueva la
interaccién social, asi como el comercio, y dorme dervicios y el entretenimiento sean apropia@msnunidad Homex es un
concepto para la construccion de ciudades quel®a @pmodernos modelos de desarrollo urbano,amba innovadoras técnicas
para el desarrollo social, y que se enfoca fund&ireente en mejorar la calidad de vida y realzaraébr de las viviendas y los
proyectos. Las Comunidades Homex incluyen areaemates, servicios generales y especiales, addenaspacios recreativos que
propician la interaccion social.

Ademas, las Comunidades Homex estan alineadasiaidagivas de la CONAVI y el INFONAVIT, desarrallas para promover
viviendas verdes y una planeacion urbana ordenalavas de incrementar la densidad de los proyemoso resultado de la
construccion vertical. Entre otros beneficios destal acceso a mas y mayores subsidios para égedi presupuesto exclusivo de
subsidios y una mayor prioridad a solicitudes aalito hipotecario vinculadas con vivienda vertisakesi como registro permanente
con el INFONAVIT para solicitudes de crédito hipmaeo vinculadas con dichas viviendas. Durante Z@frbducimos prototipos
verticales de entre tres y cuatro niveles en lag/gmtos de vivienda de interés social. Esto sedlagacias al uso de nuestra
innovadora tecnologia de construccién a base delamotle aluminio. Al 31 de diciembre de 2012, lostgiipos verticales
representaron aproximadamente 55% de nuestrasi@agetotales en construccién, comparado con apaskimente 40% en 2011.
Consideramos que somos uno de los primeros ddsdomds en implementar activamente los prototipetioales en muchas
ciudades mexicanas, lo que nos ha ayudado a impatseentas.

Adicionalmente, la nueva politica de vivienda debigrno federal mantiene varios de los objetivotadedministracion anterior en
el sentido de favorecer la vivienda vertical potiera de la vivienda horizontal tradicional, lo ceata alineado con el concepto de
comunidad de la Compaifiia.

Sistema de construccion con moldes

32



Empleamos una innovadora tecnologia de construdm@ada en moldes de aluminio, la cual utilizamosnechos de nuestros
proyectos. Esta tecnologia ha mejorado la eficiedel proceso de construccién. Entre las ventadssdnuevos moldes destacan:

e menor tiempo de construccion;
* mejor calidad y menos actividades de reproceso;
» capacidad para reutilizar el mismo molde en vagriasotipos de viviendas; con vida calculada en @ @bs por molde;

- versatilidad, dado que posibilita rangos de coostémn que van desde pisos sencillos hasta edifid@slepartamentos
empleando el mismo sistema,;

» ahorros de costos laborales;
« compatibilidad entre proveedores internacionales;

* beneficios desde el punto de vista ambiental, ye, qu diferencia de los métodos de construccionicicadhles, la
construccion con moldes no utiliza madera y, potalato, reduce nuestra huella de carbono y el itopde nuestras
operaciones en la deforestacion, y

e durabilidad, debido a que se emplea concreto.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembee2@12 utilizamos esta tecnologia en 85% de nuestrstruccion de viviendas. La
intencion de la Compafiia es seguir utilizando &staologia en el futuro.

Nuestros mercados

Operamos en distintos mercados geograficamentestise lo largo de México, desde Tijuana, en dendrasta Tapachula, en el
sur, lo que incluye mas de 146 desarrollos en 88azles de 21 estados al 31 de diciembre de 2003. &sfados representan
80.39% de la poblacion del pais, de acuerdo cdNEGI. Durante el ejercicio concluido el 31 de dimibre de 2012, 30.6% de
nuestros ingresos se originaron en el estado dedal2.6% en el area metropolitana de la ciudaifléixico, la mas grande del pais
y 9.3% en el estado de Baja California Sur. Losasgs restantes se originaron en otras ciudadesrAiln desarrollador de vivienda
diversificado, Homex tiene una amplia presenciaeknerritorio nacional, lo que comprende: (i) cidda capitales, en donde
aprovechamos una demanda estable por parte danjpleados del sector publico; (ii) ciudades indats, incluyendo Puebla,
Monterrey, Guanajuato, Saltillo y Chihuahua, enddoaprovechamos la economia de México orientada aXportaciones, vy (iii)
ciudades turisticas y orientadas a los servicid81Ade diciembre de 2012, las actividades de siexvicontribuyeron con 27.9% del
PIB nacional, en tanto que las empresas de edier ®nplearon a aproximadamente 61.4% de la palsiamtonémicamente activa
inscrita en el sistema de seguridad social. Coresides que nuestra diversidad geografica dentro &edd nos ha permitido mitigar
la exposicién al riesgo en una region en particular

Tenemos planeado continuar operando en mercadatedmontamos con una sélida presencia, ademas dkaampestras
operaciones a otros mercados poco atendidos, dammanda de vivienda es alta.

Total de viviendas vendidas

La siguiente tabla contiene informacion sobre lastas histéricas por pais y estado. Durante 2049 viviendas de interés
social que cerramos representaron 89.2% de lassjemientras que 10.8% correspondié a las viviensedias. Durante 2011,
93.2% de las viviendas vendidas fueron de inteoésaky el restante 6.8% se atribuyd a las viviendadias. Durante 2012, la
proporcién fue de 85.4% y 14.6%, respectivamente.

En 2012 y 2011, la Compafiia reconocid ingresosafulr México, relacionados con 249 y 1,065 viviendasinterés social,
respectivamente, en las ciudades de S&o José dgm€aMarilia y Campo Grande, en Brasil.

A continuacion se presenta un resumen de las da®nerradas:

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de
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Estado
México
Baja California

Baja California Sur

Chiapas
Chihuahua
Coahuila
Durango
Guanajuato

Estado de México

Guerrero
Hidalgo
Jalisco
Michoacan
Morelos
Nuevo Ledi
Oaxaca
Puebla
Querétaro
Quintana Roo
Sinaloa
Sonora
Tamaulipas
Veracruz
Subtotal
Brasil
Total

2012

2011

2010

2009

Vivienda Vivienda Vivienda
Vivienda de Vivienda de interés Vivienda de interés Vivienda de interés Vivienda
interés social media social media social media social media
2,84: 123 4,005 518 2,797 419 3,648 206
3,72 220 4,430 16 2,899 71 1,168 131
69¢ — — — 974 104 1,427 232
1,74( 31 941 — 650 36 98 58
14¢ — 720 — 2,295 — 1,490 30
1,21( — 752 — 746 — 1,318 —
33¢€ — 80 257 235 287 1 134
3,10¢ 1,393 14,798 1,060 7,926 722 13,919 898
43¢ 1,446 — — 23 413 333 72
— — 366 55 48 252 — 1
12,76¢ 1,090 6,905 292 5,680 323 4,608 526
53C — 994 42 768 136 811 15
432 — 982 — 839 312 936 164
1,22¢ 1,039 3,056 197 4,354 616 5,205 255
130 — 597 — — — —
1,24¢ — 494 — 1,427 — 1,945 —
271 — 1,277 — 1,109 — 1,125 —
52( 276 3,862 301 1 584 81 265
1,59¢ 189 298 135 913 135 1,114 62
1,19: 316 328 74 1,057 116 97 227
59¢ — 99 — 330 147 61 56
1,791 25 3,482 8 4,226 95 3,135 151
36,41¢ 6,278 47,869 3,552 39,297 4,768 42,520 3,483
24¢ — 1,065 — 282 — 13 —
36,66 6,278 48934 3,552 39,579 4,768 42,533 3,483
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EL MERCADO NACIONAL DE LA VIVIENDA

La informacion contenida en esta seccion provieeefukntes puablicas, incluyendo las publicacionemateriales de la
SEDESOL, el CONAPO, el INEGI, el INFONAVIT, la SHFa CANADEVI, la CONAVI y SOFTEC. Si bien considenas
gue nuestras fuentes y estimaciones son confialldsgemos verificado de manera independiente ¢artrEcion o los datos provenientes
de terceros y no podemos garantizar la precisiitiegridad de dicha informacion proveniente deetrs, ni de la informacién y los
datos que nosotros hemos obtenido.

Aspectos generales

El mercado de la vivienda en México esta determinaalr diversos factores sociales, econdmicos, ipofity de la industria,
incluyendo las caracteristicas demograficas, latafde vivienda, la segmentacién del mercado, tdisigas gubernamentales y
el financiamiento disponible.

Caracteristicas demograficas

Las tendencias demograficas del pais determinanrsb de la demanda de vivienda. Dichas tendemasyen:
e el crecimiento sostenido de una poblacién relatavate joven;
* un alto indice de formacion de nuevas familias;
e un alto indice de crecimiento de las zonas urbanas,
e una disminucién en el nimero de ocupantes pornilde

De acuerdo con el INEGI, la poblacion del pais adagen 2012 a aproximadamente 115.6 millones dédrates y se estima
gue aumentara a 137 millones en 2050. EI CONAPQ®utalque habra aproximadamente 29.9 millones délifenen 2013,
alrededor de 30.5 millones a finales de 2014, cdec82.9 millones a finales de 2018 y aproximadden&4 millones al concluir
2020. Al 31 de diciembre de 2012, nuestra part@pade mercado en el segmento de vivienda deéstsrcial habia permanecido
relativamente estable en 34.8%, comparado con 36r82011.

Durante las décadas de 1970 y 1980, el pais expetimun periodo de muy rapido crecimiento pobla@iohos habitantes
nacidos durante dicho periodo estan contribuyendetaal incremento en la demanda de vivienda.riBcppal grupo de clientes
de nuestras viviendas es el segmento de la poblagié tiene entre 25 y 50 afios de edad. En 20Xgyupb comprendido entre
los 20 y los 50 afios de edad representaba aprorimawte 49.7 millones de habitantes o 43.5% de Hap@n total de
México. Segun calculos del CONAPO, para 2020, gstpo de edad estara integrado por 54 millones alstdantes, que
representaran 46.8% de la poblacion nacional. Berasjue la estabilidad en las dimensiones degesgp® contribuird a aumentar
la demanda de vivienda en el pais.

Oferta de vivienda

En 2012, las estadisticas de vivienda de la SHicaihn que México tenia un déficit de 9 millonesviendas. Esta cifra
incluia la necesidad de:

« 1.6 millones de nuevas viviendas para ubicar aiphést familias que vivian en una sola vivienda gasuviviendas debian
reemplazarse, y

« 7.4 millones de viviendas modestas que requeriarasiadas reparaciones y un posible reemplazo.
La CONAVI estima que el crecimiento de la poblaciexicana generara una demanda sostenida de cuaedos 583,621
unidades durante 2013. A fin de enfrentar el défiei9 millones de viviendas y atender el increm@&sperado en la demanda, el

gobierno mexicano se ha comprometido a financmcghstruir al menos 1 millén de unidades en 2013.

Instituto de Vivienda del Distrito Federal (INVI)
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El INVI es una institucion publica descentralizatiala administracion publica en el Distrito Fedelefjalmente auténoma, con su
propio capital de trabajo. Sus funciones son etfdis propuesta, promocién, coordinacién, ejecugi@valuacion de politicas y
programas de vivienda enfocados principalmenteaernilifis con escasos recursos econdmicos, todoabesuregulado dentro del
Programa General de Desarrollo del Distrito Fedeletivado de la Ley de Vivienda del Distrito Fexder

La mision del INVI es satisfacer la necesidad degevidas para familias con escasos recursos ecoagmie se ubican en el Distrito
Federal a través del otorgamiento de créditos égaoios para viviendas de interés social, con gtieb de desarrollar 192,544
nuevas viviendas en el periodo 2007-2012. Al 3ldidembre de 2012, el INVI habia otorgado 5,651ditoS hipotecarios para
nuevas viviendas y 8,599 créditos para remodelasion

Segmentos del mercado

En términos generales, el mercado nacional de Jeenda construida por desarrolladores (a diferemigala autoconstruida,
realizada directamente por los propietarios) séddien cuatro segmentos de acuerdo con su costenda de interés social,
vivienda media, vivienda residencial y viviendaistica. EIl mercado de la vivienda construida paag®lladores incluye las
viviendas a cargo de contratistas y desarrolladar@s suelen estar financiadas por institucionpstécarias. Estas viviendas se
construyen con apego a los permisos gubernamentalestan con servicios municipales y estan ubicataterrenos registrados
y escriturados por el comprador. Los desarrollegslestan obligados a obtener las escrituras dehtely permisos de uso de suelo,
asi como a asumir cualquier compromiso de finangatn que requieran las instituciones financierasnyidades del sector
publico, ademas de instalar infraestructura.

El mercado de la vivienda de México construidagesarrolladores se clasifica de la siguiente manera

Segmentos del mercado de vivienda

Segmento Costo Tamafo Caracteristicas

Vivienda de interés social Entre $109,000 y $541,01 35-75 nf (377-807 pies cuadrados) Cocina, sala-comedor; 1-3
(entre $8,392 y $41,654 recamaras, 1 bafo, 1 lugar
dolares) estacionamiento, escriturada,

con todos los servicios
publicos disponibles

Vivienda media Entre $541,001 y 65-130 m (700-1,399 pies cuadrados) Cocina, sala de estar, sala-
$1,364,000 (entre $41,654 comedor, 2-4 recamaras, 2-4
y $105,020 ddlare bafios, 1-4 lugares de

estacionamiento, cuarto de
servicio, escriturada, con
todos los servicios publicos

disponibles
Vivienda residencial Més de $1,364,000 (mas Mas de 130 m(mas de 1,399 pies Cocina, sala de estar, sala,
$105,020 ddlares) cuadrados) comedor, 3-4 recamaras, 3-5

bafios, 3-6 lugares de
estacionamiento, cuarto de
servicio, escriturada, con
todos los servicios publicos

disponibles
Vivienda turistica Entre $300,000 y $950,0( 140-200 m (1,500-2,150 pies Cocina, sala de estar, sala,
dolares cuadrados) comedor, 3-4 recamaras, 3-5

bafios, 3-6 lugares de
estacionamiento, cuarto de
servicio, escriturada, con
todos los servicios publicos
disponibles

Politica del gobierno y financiamiento disponible

36



El tamafio del mercado de la vivienda construidadesarrolladores depende en gran medida de lardisjidad de financiamiento

hipotecario. Debido a los problemas de liquideZsteados en los Ultimos 20 afios, México ha expemitamto fluctuaciones en la
disponibilidad de financiamiento hipotecario, esphuente de parte del sector privado. Por lo talta@lemanda de vivienda de
interés social y vivienda media ha permanecido 8ajante dicho periodo.

Durante la década de 1980, la politica del gobieneaicano estuvo orientada a fomentar la inverdi®parte del sector privado,
reduciendo los costos de desarrollo e incentivdadmnstruccion. Diversas entidades del sector ipahdtorgaban garantias
sobre créditos hipotecarios, estableciendo prodediws de pago y ahorro directos. En 1994, el paferimentd una crisis
econdmica que condujo a la devaluacion del peso yna importante elevacion de las tasas de intdras. empresas
desarrolladoras de vivienda mas pequefias dejaropadicipar en el mercado y la industria experimenbha importante
caida en la venta de viviendas entre 1995 y 1986jdd a la poca disponibilidad de créditos de pededas instituciones de
banca multiple.

Tras la crisis econdmica de 1994, las politicasegudimentales intentaron contrarrestar la poca dibpidad de financiamiento
hipotecario y la consiguiente elevacion de las g¢ade interés, concentrandose principalmente entetgamiento de
financiamiento hipotecario para construccion ers@gmento de vivienda de interés social a travésndielades del sector
publico. Estas entidades ya no realizan operacideedesarrollo y venta, sino que funcionan comalageros programas de
ahorro y préstamo. Las reformas legales aplicadlleégimen de los ejidos, que autorizaban la veetéerrenos cuyo uso habia
estado restringido, también incrementaron la pesiiferta de terrenos disponibles para desarrollrafite este periodo, el
gobierno autorizé la constitucion de las sofolasge gperan como instituciones de crédito hipotecacin fondos y garantias
proporcionados por entidades del sector publiceersionistas privados, instituciones bancarias oredes, extranjeras o de
desarrollo, o a través de los mercados de capitadicanos. Ademas, el gobierno impulsé el crecinoes la industria y el
otorgamiento de créditos por parte del sector piival apoyar la consolidacién de la industria dedkdora de vivienda.

Las ventas de viviendas se estabilizaron entre 398998, y aumentaron ligeramente en 1997 comdteskude la mejoria en
las condiciones econdmicas. Durante 1999 y 2000disponibilidad de financiamiento hipotecario autdem raiz de la
estabilizacion de dichas condiciones. El nivel deficiamiento disponible ha seguido creciendo caesultado de las
politicas implementadas por el gobierno, aunquaeledempefio futuro y el crecimiento podrian reducitebido a una
industria mas madura y un menor crecimiento pobiza.

El 11 de febrero de 2013, el Presidente EnriqueaP&&to anuncid una nueva politica nacional deeridia, que se centrara
en los siguientes objetivos: (i) lograr una meordinacion interinstitucional, (i) transitar haain nuevo modelo de desarrollo
urbano que sea sustentable e inteligente a Igiiereducir el rezago de vivienda y (iv) promowara vida digna para todos los
mexicanos.

Las cuatro estrategias seran coordinadas por IaASEDa través de la CONAVI, la CORETT y la FONHAPO.

La politica de arriba indica que habra un periodotdansicién de 24 meses para que todas las phatgsn los cambios
necesarios.

A la fecha de emisién de los estados financierosalidados estamos evaluando las provisiones tiansiles de los impactos
de esta politica en nuestras operaciones.

La nueva politica de vivienda mantiene varios dedbjetivos de la administracion anterior. Sin ergbacontempla nuevas
metas, tales como una mejor coordinacion intefimsibnal y la supervision de las diferentes entatadelacionadas con
vivienda, asi como la ampliacion del financiamientdos subsidios gubernamentales para una poblaeraumento.
Ademas, consideramos probable que la nueva poldicgobierno favorezca la vivienda vertical solarevivienda horizontal
tradicional, lo que beneficia a los desarrolladodesvivienda que, como Homex, han comenzado a @nshi mezcla de
productos hacia la construccion vertical desde 20a0implementacién de esta politica podria represecambios adicionales
en las reglas de operacién para los desarrolladtzesvienda. El Gobierno Federal ha dicho que &abr periodo de 24 meses
antes que ninguna regla sea efectiva y que dul4it® los desarrolladores de vivienda operaran derdo a las reglas actuales.

Los cambios en la disponibilidad de financiamiehipotecario por parte de las entidades gubernahesnpdria afectarnos de
manera adversa. Ver “Factores de riesgos relacisnadn nuestras actividades - La disminucion dechéslitos hipotecarios
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otorgados por las entidades financieras del sgaiblico, de los cuales dependemos, o los retrasosl desembolso de dichos
créditos, podrian dar como resultado una disminmuerdnuestras ventas e ingresos”.

Fuentes de financiamiento hipotecario

Las principales fuentes de financiamiento hipotegaara el mercado nacional de la vivienda son:

e proveedores de créditos hipotecarios financiadtraés de las aportaciones efectuadas por las sap®eentidades
afiliadas a fondos publicos, incluyendo el INFONAVY el FOVISSSTE, que atienden a los trabajadoedssdctor
privado y del Estado, respectivamente;

+ la SHF, que proporciona financiamiento a comprasode vivienda aprobados a través de intermediarios
financieros, tales como las instituciones de banghiple, sofoles o sofomes, con fondos aportadwsepBanco Mundial,
el gobierno mexicano y la propia cartera;

e instituciones de banca multiple, sofoles y sofomégando sus propios fondos, y
« subsidios directos de los organismos publicos demnila y fideicomisos estatales de vivienda, inehdo el FONHAPO.

De acuerdo con la CONAVI, estos proveedores dendiiaaniento otorgaron 12,918,538 créditos hipotesade 2001 a 2012, con
una tasa de crecimiento anual compuesto de 8.3p#asal de 461,927 en 2000 a 1,167,464 en 2012niuehejercicio concluido el
31 de diciembre de 2011, todas las entidades @sblicprivadas participantes en el mercado mexicEnéa vivienda otorgaron
1,111,750 créditos hipotecarios, de los cualesH®¢correspondieron a nuevas viviendas, segun di&tda CONAVI. Al 31 de
diciembre de 2012, los proveedores de financiamibabian otorgado un total de 1,167,464 crédifostacarios.

INFONAVIT

El INFONAVIT se cre6 en 1972 por acuerdo entreadigrno, los sindicatos y los trabajadores delssgativado con objeto de
constituir un fondo de inversion para beneficio Ide trabajadores de dicho sector. EI INFONAVIT a@arfinanciamiento
principalmente para vivienda de interés social anmmdores aprobados. Asimismo, otorga créditos peraonstruccion,
adquisicion o remodelacion de viviendas a los fedmaes que perciben un salario mensual inferiomalorte equivalente a cinco
veces el salario minimo. Se financia a través dmtapiones al salario realizadas por las empresasettor privado para
beneficio de los trabajadores (por un importe esjaivte a 5.0% de su salario bruto), a través dedaperaciéon de los créditos
otorgados y, en menor medida, a través de loseml@spaldados en los créditos que ocasionalmmnite en el mercado.

El INFONAVIT aprueba el otorgamiento de créditopdtiecarios a los compradores con base en un sisteraaignacion de
puntos, los cuales dependen del salario, la edaddo de aportaciones mensuales efectuadas gnetno de dependientes, entre
otros factores. El importe total del crédito pusée hasta por 100% del costo de una vivienda, hastaaximo de entre 300 y
350 veces el salario minimo general mensual defiig-ederal. Para 2013, el salario minimo diamnioel Distrito Federal es de
$62.33 ($4.80 dolares). Los plazos de los crédigosalculan con base en los salarios de los aadedit de modo que pueden ser a
un plazo de hasta 30 afos, y se pagan a travésdiedones directas a la némina del trabajadortéEminos generales, el
INFONAVIT otorga créditos a una tasa de interésahimariable que esta indexada a la inflacién y agaben los ingresos del
acreditado.

El instituto tiene un programa llamado “Apoyo INF@MIT”, orientado a ayudar a los compradores con onag ingresos a

obtener financiamiento hipotecario. Los clientesedte programa pueden utilizar los montos aportatiofas deducciones de su
ndémina para sus cuentas del INFONAVIT como gargmiia los créditos hipotecarios otorgados portinstines financieras del

sector privado. De igual forma, estos clientes paegkcurrir a sus aportaciones mensuales al INFONA)ara cubrir los pagos

mensuales de los créditos hipotecarios adeudaldssiastituciones financieras del sector privado.

En 2007, el INFONAVIT introdujo un nuevo progranig€ofinanciamiento” o “Cofinavit”, destinado a apaya compradores
de altos ingresos en forma similar a Apoyo INFONAVEI programa Cofinavit permite a sus clienteseoletr un crédito
hipotecario del INFONAVIT junto con una instituciafe banca mdultiple o una sofol. Adicionalmente, thgntes pueden
utilizar sus aportaciones individuales en sus agdel INFONAVIT como parte del financiamiento arem garantia del pago
del crédito hipotecario. Ni Apoyo INFONAVIT ni Cafavit establecen un limite maximo sobre el valoral@ivienda a ser
financiada.
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El INFONAVIT introdujo también un nuevo programariado “INFONAVIT Total”, orientado a trabajadorept@s para el
programa tradicional del instituto. A través de ONWAVIT Total, el trabajador acuerda que se asigna parte del crédito
hipotecario del INFONAVIT a una institucion de banmdultiple. Los términos del crédito hipotecariorrespondiente a este
programa son sustancialmente iguales al créditiictomal. Y si bien el INFONAVIT sigue administramg atendiendo los créditos
conforme a este programa, comparte la carga finemgilos riesgos y beneficios econdmicos de le@acon la institucién de banca
multiple participante en el programa.

A principios de 2009, el INFONAVIT lanz6 el programiGarantia INFONAVIT”, desarrollado para ayuddos acreditados que
han perdido su empleo, aquellos que perciben abalarios mas bajos y, por Gltimo, aquellos que restafrentando

dificultades econdémicas por motivos de edad o emdelad. Para los acreditados que han perdido sueemgl programa: (1)

permite un periodo de gracia de un afio sin pagarases o abonar a capital; (2) ofrece un seguaedempleo parcial, para lo
cual se les pide realizar un pago minimo de 10.6des el salario minimo diario del Distrito Fedepaka contar con un
descuento de 50% en los pagos de intereses acumsulad3) ofrece un programa de proteccién de pagegun el cual los
acreditados pagan una cuota minima de 2% de sut@tgigotecario mensual y, de este modo, estanegidbs por hasta seis
meses cada cinco afios. Aquellos acreditados quebpersalarios mas bajos pueden aprovechar recheside hasta 25% en
el pago mensual del crédito hipotecario, correspords al nuevo salario, asi como otros ajustepemtiendo de las
circunstancias individuales.

Adicionalmente, el programa de garantia brinda@$as los acreditados que buscan hacer pagospattas de sus créditos
hipotecarios, en cuyo caso se les ofrece un descugm 30% por el pago de parcialidades de los wediipotecarios
otorgados antes del 31 de julio de 1995 y de 108 Ipa créditos hipotecarios sin morosidades ywwvigencia de al menos dos
afos.

A finales de 2011, el INFONAVIT lanzé una nueva igpcde financiamiento, “Mejora tu Casa”, a fin deegsus acreditados
pudieran renovar sus viviendas. A través de est@édopde financiamiento, los acreditados puedenthase de su crédito para
remodelar su vivienda, asi como cambiar mobiliazaxina, etc. El crédito va de $4,000 a $46,855.

Durante 2012, el INFONAVIT implementé un nuevo mamga, “INFONAVIT + Crédito”, a través del cual Itsabajadores
afiliados que ya terminaron de pagar su primer itwéldipotecario pueden tener acceso a un segunélditarhipotecario. Se
calcula que este programa tiene una demanda patedei hasta 330,000 trabajadores. EI INFONAVIT espetorgar
aproximadamente 50,000 créditos hipotecarios poragfiartir de 2013.

Al INFONAVIT le correspondié aproximadamente 52.02#19.5% del total de los créditos hipotecarios gaolos en el pais
durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieardter 2011 y 2012, respectivamente.

El INFONAVIT ha acordado garantizar los créditopdtecarios otorgados a los empleados por lasuosiites de banca multiple
y las sofoles en el supuesto de que el acreditadada el empleo. EI INFONAVIT espera continuar maotdzando sus
operaciones e incrementando el financiamiento difpe, enfocandose en reducir la cartera vencidatigipando mas
estrechamente con el sector privado e implementamd@rograma de ahorro voluntario. RecientementelNEONAVIT
comenz6 también a bursatilizar su cartera creditmon el proposito de contribuir al crecimiento ded¢rcado hipotecario
secundario del pais y ampliar sus fuentes de finariento.

Las proyecciones de financiamiento del INFONAVITaal periodo 2013-2018 son las siguientes:

Créditos
ARo hipotecarios
2013 520,000
2014 540,000
2015 560,000
2016 580,000
2017 590,000
2018 580,000

FOVISSSTE
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El FOVISSSTE fue creado por el gobierno mexicano 1&72 como un fondo de pensiones con objeto degator
financiamiento para la compra de vivienda de istes@cial a los trabajadores del Estado. EI FOVIESSE financia a través de
fondos aportados por el gobierno, por un importeivaente a 5% de las ndminas brutas de los trdbega del Estado. El
gobierno administra el FOVISSSTE en forma similariIMFONAVIT y le permite participar de manera conja con las

instituciones financieras del sector privado entetgamiento de créditos hipotecarios, a fin deepchar al maximo los fondos
disponibles.

En términos generales, el FOVISSSTE otorga finanigato hipotecario para vivienda de interés sociell segmento mas bajo de
la vivienda media. Los solicitantes pueden obtetlerFOVISSSTE créditos hipotecarios para la cong@aviviendas nuevas o
usadas, para la remodelacion o reparacion de \deieactuales, para financiar la construccion diendas por si mismos y para
pagar el enganche de viviendas no financiadas p&O&ISSSTE. Esta entidad aprueba el otorgamiemocibditos a los
compradores de vivienda con base en su antigledad gector publico y asigna dichos créditos decaga con el orden de
presentacion de las solicitudes, el salario y nanter dependientes del solicitante, asi como laadién geografica. Una vez
gue el programa determina el numero de solicitampesbados, asigna créditos hipotecarios por estaddase en la demanda
histérica.

El FOVISSSTE suele otorgar créditos a tasas derésteariables, indexadas a la inflacion, por unartg maximo de
aproximadamente $803,544 ($61,868 dolares). Lowitérs del crédito se calculan con base en el saldel acreditado,
pudiendo ser a un plazo de hasta 30 afios, y senagavés de deducciones directas a la ndmintatedjador.

El FOVISSSTE estableci6 como meta el otorgamiemaaproximadamente 70,000 créditos hipotecariosntiira012. Al 31 de

diciembre de 2012, el FOVISSSTE otorgd 64,284 toédidebido a los pasos adicionales en su procesutbrizacién, que han
dado como resultado mayor tiempo para formalizar doéditos hipotecarios. Ademas, el sistema deesoutilizado por el

FOVISSTE ha afectado la asignacion oportuna deciéditos. EI FOVISSSTE contribuyd con aproximadatmen8% de todo el
financiamiento hipotecario en México durante et@mo concluido el 31 de diciembre de 2012.

SHF

La SHF es una institucion de banca de desarrok@ada por el gobierno en 2002. La SHF se financieawés de fondos
aportados por el Banco Mundial, el gobierno mexicgnsu propia cartera, y otorga créditos por cotmu® intermediarios
financieros, tales como las instituciones de bangadiples y las sofoles. A su vez, dichos intermaeidis administran los créditos
hipotecarios financiados por la SHF, incluyenddesdembolso y el servicio de la deuda.

Tradicionalmente, la SHF ha constituido una impateauente de financiamiento para los desarrollesloe vivienda, en virtud
de que otorga créditos a las instituciones de bamaétiple y las sofoles para que, por su partegagstorguen créditos puente
directamente a los desarrolladores. En lugar degatocréditos puente para viviendas con un val@esor a 500,000 UDIs
(aproximadamente $2,437,312 o $187,659 délareslalie3 diciembre de 2012), la SHF otorgara garanters apoyar los
esfuerzos realizados por las instituciones de bandtple y las sofoles con el fin de otorgar ctédipuente para la construccion
de dichas viviendas.

Ademas, la SHF proporciona financiamiento a lasitirdones de banca multiple y las sofoles con mbjle que éstas otorguen
créditos hipotecarios individuales para la compgaviviendas de interés social y viviendas mediastddcamente, la SHF sélo
ha financiado un importe total equivalente a e®8 y 90% del valor de la vivienda y, por lo gehesus créditos estan
sujetos a un limite maximo de aproximadamente B00DIs (aproximadamente $2,437,312 o $187,659rdslal 31 de
diciembre de 2012). Sin embargo, con el fin de projpnar el mayor nimero posible de créditos hipatms para viviendas de
interés social, a partir de 2005, la SHF dejo degsr créditos para la compra de viviendas de prsgperior a 150,000 UDIs
(aproximadamente $731,194 o $56,298 doblares ale3didembre de 2012) y, en lugar de ello, otorg@leaniones de crédito y
garantias para los créditos otorgados por lastutsbnes de banca mdltiple y las sofoles, apoyamidos esfuerzos de estas
Ultimas en materia de captacion de fondos parma&héiamiento de créditos hipotecarios individuales

Con respecto a sus operaciones de financiamiepmtduario, la SHF no emiti6 bonos respaldados pootbcas (BORHIS)
durante 2012. Sin embargo, continud proporcionatatos y analisis relativos a informacion histérigasgo de incumplimiento y
evolucidn del mercado respecto de las emisioneB@RHIS. Al comprometerse con las actividades derd@hacion de precios
de compra y venta y proporcionar financiamientmtepario a los segmentos de la poblacion desatesdia SHF brindé también

40



liquidez al mercado mexicano de la vivienda. Asims la SHF se ha comprometido a enfocar su estaatggla promocién de
los Desarrollos Urbanos Integrales Sustentabled$pyen la repoblacién de areas urbanas.

En marzo de 2013, la SHCP anuncio que la SHF a@mgrantias para cubrir las pérdidas en los a®dila construccion otorgados
a los desarrolladores de vivienda, por hasta 309 @&posicion al crédito. Se espera que el progrdengarantia tenga un efecto
positivo en los desarrolladores de vivienda mexsaga que brinda a las empresas liquidez adiciplabpcion de costos mas bajos
para refinanciar los inminentes vencimientos deddeW la vez, el gobierno mexicano beneficiard &8HF con una garantia

incondicional sobre todas sus obligaciones. Ladeat# vencimiento de la garantia incondicional stdsebligaciones de la SHF es
el 31 de diciembre de 2013. Sin embargo, las gaagtobligaciones de la SHF existentes en esa fednteriores a ella seguiran
siendo garantizadas por el gobierno mexicano.

Instituciones de banca multiple, sofoles y sofomes

Por lo general, las instituciones de banca mul@si&n orientadas a los sectores de vivienda nyediaenda residencial, en tanto
que las sofoles suelen orientarse al sector dévianda de interés social, a una parte del seadadvivienda media utilizando
fondos suministrados por la SHF y al saldo del mdocde vivienda media y vivienda residencial wiido otras fuentes de
financiamiento. Las sofoles y las sofomes otorgaditos hipotecarios con fondos provenientes deolacacion de valores en
el mercado nacional, de préstamos otorgados pttuci®nes financieras mexicanas y extranjerasswepropias carteras y de
fondos suministrados por entidades del sector paibtales como la SHF. Las sofoles y las sofometiemen autorizacion para
captar depésitos del publico.

A pesar de que las instituciones de banca miultipke,sofoles y las sofomes otorgan créditos higotes directamente a los
compradores de vivienda, el financiamiento se doardomunmente a través del desarrollador de vildeiCon el propdsito de
obtener financiamiento para la construccion, eladedlador de vivienda debe presentar propuestasnpafiadas de las
constancias que acrediten la propiedad de losntesra desarrollar, los planos arquitecténicosli¢@sicias y permisos necesarios,
asi como los estudios de mercado que acreditexideercia de demanda para la vivienda propuesta.vém aprobado lo anterior,
las instituciones proporcionan el financiamientoapla construccion y desembolsan los fondos cordoaimavance de cada etapa
del desarrollo.

Los créditos hipotecarios otorgados por las insiitiwes de banca multiple, las sofoles y las sofosuesen establecerse a plazos
de entre 10 y 20 afios, y en ocasiones, los pagapis&an de acuerdo con los aumentos al salariomaimensual y los indices
de inflacién.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembee2®12, las instituciones de banca mudltiple, Idsles y las sofomes otorgaron
aproximadamente 10.1% del total de los créditosteiparios en el pais, de acuerdo con la CONAVI.

Otras entidades de vivienda del sector publico

Existen otras entidades de vivienda del sectoripdptales como el FONHAPO, la CONAVI y los Organiss Estatales de

Vivienda (OREVIS), que operan a nivel federal yaéat y estan orientados principalmente a los jeatmaes no asalariados que
perciben menos del equivalente a 25 veces el saflamimo anual, a menudo a través de subsidiostdse Estas entidades
proporcionan financiamiento directo a las autorekacestatales y municipales en materia de vivieraddas sociedades
cooperativas y a las uniones de crédito que reptasea beneficiarios de escasos recursos, asi @mompradores

individuales. El financiamiento se ofrece tantararcado de la vivienda construida por el propio pador como al mercado
de la vivienda construida por desarrolladores. &hto total de los fondos disponibles depende desygpuesto del gobierno.

De acuerdo con la CONAVI, estas entidades del sgmiblico otorgaron aproximadamente 32.1% del tollos créditos
hipotecarios en el pais durante el ejercicio cadolel 31 de diciembre de 2012.

Competencia

La industria desarrolladora y constructora de vidi@ en México se encuentra sumamente fragmentazasca un gran
nimero de participantes regionales y unas cuanmgsesas con presencia en el mercado a nivel ndciomduyendo

empresas que cotizan en bolsa, tales como Corgord8EO, S.A.B. de C.V., Consorcio ARA, S.A.B. deV(C. SARE,

S.A.B. de C.V. y URBI Desarrollos Urbanos, S.A.R: @.V. Ver “La competencia de otros desarrolladaesivienda podria
dar como resultado una disminucion en nuestrasseningresos”
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Consideramos que, en total, actualmente existesl @ais alrededor de 1,304 distintas empresas ogenuevos desarrollos
en México. La siguiente tabla contiene informacigwbre las principales empresas constructoras dendia con las que
competimos, la cual se basa en la informacion paldisponible y en nuestros célculos:

Viviendas Ventas en 2012
vendidas en (millones de
Competidor 2012 pesos) Ubicacion en México
GEO 55,485 19,078 Naciona
URBI 28,177 13,075 Norte, areas metropolitanas de la ciudai
México y Guadalajara
ARA 13,517 6,514 Naciona
SARE n.d. 1,530 Ciudad de México y area metropiadit

Fuente: Boletines financieros de las empresasaatatrimestre de 2012.

Consideramos que, debido a nuestras principaldsldaas y estrategias de negocios, anteriormenserites, estamos bien
posicionados para aprovechar las futuras oportdeslae crecimiento en los segmentos de viviendamtdeés social y vivienda
media.

Estacionalidad

La industria de la vivienda de interés social enxil@ esta sujeta a una fuerte estacionalidad aatgol del afio, debido
principalmente a los ciclos operativos y de otorgano de créditos del INFONAVIT y el FOVISSSTE. Lpsogramas,
presupuestos y cambios en las politicas de estidadas se aprueban durante el primer trimestreadel Los pagos de estas
entidades son lentos a principios del afio, se mergan gradualmente en el segundo y tercer trimgsyrse aceleran durante el
cuarto trimestre. Construimos y entregamos viviendka interés social de acuerdo con la estaciomhtiéaeste ciclo, dado que no
comenzamos a construir hasta que existe el compoohe alguna de dichas entidades para otorgaréditerhipotecario al
comprador de una vivienda en un determinado ddkarRor lo tanto, también tendemos a reconocezles/de ingresos mucho mas
altos en el tercer y cuarto trimestres, y nuestiiveles de deuda tienden a ser los mas altos prireér y segundo trimestres.
Presupuestamos la mayoria de nuestras comprasréeag para el segundo semestre del afio a finideidio con los periodos de
mayores flujos de efectivo. Prevemos que nuestessiltados de operacion trimestrales y nuestrodesivde deuda futuros
seguiran experimentando fluctuaciones de un trimestotro. En términos generales, los créditostbgawios otorgados por las
instituciones de banca miiltiple, las sofoles y dafomes para la adquisicion de vivienda media rtdnesujetos a factores
estacionales significativos. No esperamos camiip®itantes en la estacionalidad de nuestros resglta

Mercadotecnia

Realizamos campafias publicitarias y promocionateipalmente a través de medios de comunicacidprésos, incluyendo
anuncios espectaculares, volantes y folletos didesiaspecificamente para el mercado meta, asi coediante estaciones
locales de radio y television. Ademas, complemeptamstas campafas con actividades adicionales lleigad, incluyendo
standsen centros comerciales y otras areas de tranggémsp para promover visitas a las viviendas y arm@ntos. En algunas
localidades trabajamos en colaboracién con otrgwesas y otros grupos locales para proporcionarimicion sobre nuestras
comunidades a sus empleados 0 miembros. Tambiémpmgmos en nuestro programa masivo de ventascaopsste en
organizar eventos publicos en los que se explioarbeneficios de adquirir una vivienda de Homexyos que establecemos
contacto con algunos clientes potenciales. Un gaaentaje de nuestras ventas depende de las nei@sefavorables de los
clientes satisfechos.

Ventas

En términos generales, realizamos nuestras veatds €n las oficinas de ventas como en las viviemdaestra. Con base en
la informacion recabada a través de nuestros emjsede mercadotecnia, abrimos oficinas de ventatagréreas donde
identificamos demanda. Al 31 de diciembre de 20dr@@hamos con 66 oficinas de ventas para aterigarbnimero de desarrollos.
De manera similar, una vez que adquirimos un ternemplaneamos un desarrollo en regiones que na esificientemente
atendidas, construimos y amueblamos viviendas magsara exhibirlas ante los posibles compradoremt&nos con
oficinas de ventas en cada una de nuestras suesjre@inde representantes corporativos de ventédadeinte capacitados estan a
disposicion de los clientes para proporcionarldsrmacion relativa a nuestros productos, incluyepldmes de financiamiento
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y caracteristicas técnicas del desarrollo, asi cimfiaomacion relativa a nuestros competidores ymosiuctos. Proporcionamos la
misma informaciéon mediante los representantes catppos de ventas que estan a disposicion de lestek en las viviendas
muestra. Compensamos a nuestros agentes de venga®@sde un método basado exclusivamente en imoragsde acuerdo con
el desempefio; las comisiones ascienden por lo @emn@r3% del precio total de la vivienda.

A través de nuestros departamentos de ventas ases®ra nuestros clientes desde el momento en tplHesgn contacto con

nosotros y durante los procesos de obtencién mi@hdiamiento y de escrituracion de su nueva vivaerthda una de las oficinas
dispone de areas de venta especializadas con defasesorar a los clientes con respecto a lasmgxide financiamiento, la

documentacion que se debe recabar y la tramitad@brerédito. También ayudamos a disefiar planesage del enganche a la
medida, de acuerdo con la situacidén econdmicaldgite. Una vez que las viviendas se venden y segan, nuestro personal
especializado sigue a disposicion de los clientea pesolver sus dudas técnicas o problemas dwhptriodo de garantia, de dos
afios a partir de la fecha de entrega.

Financiamiento a clientes

Apoyamos a los compradores de vivienda aptos gabiencion de financiamiento hipotecario en toldssetapas, desde la
presentacién de la solicitud hasta la constituciten garantias para los créditos otorgados por laslades del sector
publico, las instituciones de banca mudltiple, lafokes y las sofomes.

En el caso de la vivienda de interés social, elcpso para que un comprador obtenga el financiamienmprende lo
siguiente:

e un posible comprador de vivienda firma un contrdg¢opromesa de compraventa y nos proporciona lantertacion
necesaria,;

e revisamos la documentacion para verificar el cumigihto de los requisitos exigidos por la instituci@nanciera que
otorgara el crédito hipotecario;

« generamos un expediente electronico del crédita pada comprador de vivienda, el cual presentarmasrsstitucion
financiera correspondiente para su aprobacion;

e através de nuestra base de datos supervisamosgjams los expedientes de cada uno de nuesterstes a lo largo
de las distintas etapas de procesamiento y, unaouez el crédito ha sido aprobado, hacemos las apesti
necesarias para la firma de la documentacion;

< el comprador paga el enganche establecido, endeague este aplique;

* unavez que la vivienda ha quedado concluida, mipcador firma la escritura y el contrato de crédifmtecario, y

« entregamos la vivienda al comprador y tramitamasdaripcién de la escritura.
En el caso de la vivienda media, el proceso pabtancion de financiamiento para el compradomgeslial anterior, con la
salvedad de que cobramos un enganche de entre 1P88ocydel precio total de venta a la firma del catdrde promesa de
compraventa. El comprador firma la escritura y @itcato de crédito hipotecario cuando la viviend éerminada en al menos

95%.

Los procedimientos y requisitos para obtener etlitnéhipotecario son determinados en todos los <qsw el otorgante del
mismo.

No hemos enfrentado, ni esperamos enfrentar, pgsdadmo resultado de incumplimiento de los contgrate promesa de
compraventa celebrados con los posibles compraderesirtud de que, en estos casos, hemos logdeshtificar de inmediato a
otros compradores. Sin embargo, no podemos gazargize seremos capaces de continuar encontrano® aimpradores en el
futuro.
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El precio de compra de las viviendas que venderatis denominado en pesos y se encuentra sujetoaguste a la alza por los
efectos de la inflacién, con excepcién de las wiglas turisticas, cuyo precio estd denominado esreldlestadounidenses. En los
casos en que el precio de una vivienda esta sujajiostes e incrementos debidos a la inflaciéooelprador paga la diferencia.

Disefio

Desarrollamos a nivel interno la mayoria de loefis de construccién que utilizamos. Nuestros tquais e ingenieros estan
capacitados para disefiar estructuras que maxim&ezficiencia y minimicen los costos de producciduestros disefios
modulares estandarizados, que se centran en tiadaliel tamafio de la construccion, nos permit@isteoir viviendas de manera
rapida y eficiente. Al posibilitar a los clienteseg tras la entrega de la vivienda, decidan loslléstde los acabados conforme a su
propio gusto, obtenemos ahorros que nos permiterstreir viviendas de mayor tamafio que las ofrecigas nuestros
competidores.

En la planeacién de los desarrollos potencialelizatnos avanzados sistemas de disefio asistido goputadora, que se
conjugan con la informacién derivada de los estaidie mercado. Consideramos que nuestros sisterregales de disefio y
planeacion, orientados a reducir costos, manteregigs competitivos e incrementar las ventas, ¢ysn una importante
ventaja competitiva en el mercado de la viviendanderés social. Con objeto de resaltar aun masaecter residencial de
nuestras comunidades, a menudo disefiamos nuessasallos en forma de privadas, instalamos infraetura para servicios
de vigilancia y disefiamos las calles de modo quemsente la seguridad. Continuamos invirtiendo edesarrollo de sistemas
de disefio y planeacion de construccion para re@irirmas nuestros costos y satisfacer las necesidtdnuestros clientes.

Construccion

Administramos directamente la construccion de cddsarrollo, coordinamos las actividades de nuestrabajadores y

proveedores, supervisamos el control de calidadsyclostos, y nos cercioramos del cumplimiento derkeglamentos

en materia de uso de suelo y construccion. Hemasarddlado técnicas de construccién eficientesaderas y de bajo
costo, basadas en un sistema de tareas estandarig@aé pueden replicarse en todos nuestros désarica compensacion a los
trabajadores esta en funcion del niimero de tapsdigadas. Por lo general, subcontratamos la otalanpnar y la instalacién de
la infraestructura del desarrollo, incluyendo cawsindrenaje y servicios publicos. Actualmente t@mbsubcontratamos la
construccion de un reducido nimero de edificioslelgartamentos para el sector de vivienda medid @ea metropolitana de la
ciudad de México.

Nuestros disefios se basan en formas modularesatémetros definidos para cada una de las etapasmtruccion, las cuales
son controladas muy de cerca por nuestros sisteemgales de tecnologias de la informacion. Losodwt empleados dan como
resultado bajos costos de construccion y produtéoalta calidad. Utilizamos materiales muy sim#apara la construccion de
nuestras viviendas medias, integrando componemt@sagor calidad en ciertos acabados y accesorios.

Durante 2007, la Compafiia adquirié una innovaderadlogia de construccién basada en moldes deraturkista nueva tecnologia
mejorara significativamente la eficiencia del psele construccion. Entre sus ventajas destacamortiempo de construccion;
mejor calidad y menos reprocesamiento; reutilizaciél mismo molde para varios prototipos de vivanaon una vida estimada de
2,000 usos por molde; versatilidad, dado que pldsitiangos de construccion que van desde pisosillesnhasta edificios de
departamentos empleando el mismo sistema; ahoeroesdos laborales; compatibilidad entre proveedimternacionales; beneficios
desde el punto de vista ambiental, ya que no $eauthadera, como en los métodos tradicionalesyrplilidad, debido a que se
emplea concreto. Al 31 de diciembre de 2012 utitiza esta tecnologia en la construccion de 85% eéstras viviendas.

Materiales y proveedores

Mantenemos un estricto control de nuestros maesriale construccion mediante un sofisticado sistefestronico de
identificacion por codigo de barras, que rastreaegas y supervisa el uso de todos los insumo$éiEmnos generales, reducimos
costos negociando a nivel corporativo los contratessuministro de los materiales béasicos utilizadnsla construccién de
nuestras viviendas, incluyendo concreto, block aieceeto, acero, ventanas, puertas, tejas paraaazptaccesorios de plomeria.
Aprovechamos nuestras economias de escala paratonhateriales y servicios en todas las situasgnprocuramos establecer
excelentes relaciones de trabajo con nuestros pdwres. Con el fin de administrar de manera méaseefie el capital de
trabajo, establecemos lineas de crédito para mudbasuestros proveedores a través de un progranfiacttgaje respaldado
por NAFINSA y algunas otras instituciones finanar Garantizamos una parte del financiamiento athrga algunos
proveedores para los materiales que adquirimoelbos durante el proceso de construccién y pagadirestamente los créditos
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a las instituciones con los fondos recibidos al moto de entregar la vivienda, 1o que nos permitgasr que ellos reciban
oportunamente sus pagos, asi como reducir la rdsmbsie obtener financiamiento para la construccion.

Entre nuestros principales proveedores estan: Cétésico, S.A. de C.V., Aceros Turia, S.A. de C.Mgme Depot México, S. de
R.L. de C.V., Edenred México, S.A. de C.V., Disitora Tamex, S.A. de C.V., Compafiia Sherwin Wiika S.A. de C.V.,
Construcciones Lizarraga, S.A. de C.V., Sanitakailejos y Recubrimientos, S.A. de C.V., Emscd.%le C.V., Capeco, S.A. de
C.V., Cuprum, S.A. de C.V. y Prefabricados ReatiehNorte, S.A. de C.V.

Practicamente todos los materiales que utilizanmws fabricados en México y entregados en el lugadadebra por los
establecimientos locales de los proveedores emafechxima a su utilizacion para mantener bajosniegles de inventarios.
Nuestros principales materiales e insumos puedeaenetse facilmente de distintas fuentes, y no hepamecido escasez o
interrupcion en el abasto.

Recursos humanos

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia tenia apragamente 9,975 empleados, de los cuales 9,2390rfumntratados en
México, 682 en Brasil y 3 en India. Al 31 de dictene de 2011 habia un total de 11,299, respectivean@proximadamente 57%
de nuestros empleados formaban parte del persdn@héstrativo al 31 de diciembre de 2012.

Contratamos trabajadores locales para la constioabe desarrollos especificos en cada una de ¢asnes donde operamos,
quienes desempefian sus funciones al lado del pdrson gran experiencia en las labores de supérvigicon un alto grado
de especializacion. Contamos con un eficiente miatde tecnologias de la informacion para contriarcostos de némina.
Nuestros sistemas registran, a través de tarjetadenhtificacion con cédigos de barras, el nimegaateas concluidas por
cada empleado, segln los parametros del disefi@rmdraccién modular; determinan los salarios canfol las tareas y las
viviendas concluidas, y otorgan incentivos paraacathpa del desarrollo con base en el desempefieqigpo. De igual

manera, contamos con una eficiente administraci®@iod costos correspondientes a las aportacioneegigro social de
nuestro personal mediante un estricto sistema dd#ralode asistencia, que captura la informacion pwdio de las

credenciales de identificacion de los trabajadores.

Hemos implementado diversos programas en todaniap@iia para ayudar a nuestros empleados a obtatificados de primaria y
secundaria. Consideramos que estos programas mejoeatra capacidad para atraer y conservar arlpkeados mas calificados.

Al 31 de diciembre de 2012, todos nuestros tralmgslde la construccidn estaban afiliados al Satdide Trabajadores de la
Construccion, Excavacién, Similares y Conexos dBdaublica Mexicana. Los términos econémicos dectodratos colectivos
de trabajo se revisan anualmente; el resto de llassglas y condiciones se revisan cada dos afiossi@@amos que
mantenemos una excelente relacion de trabajo cestrus trabajadores y, a la fecha, no hemos tamgbazamientos a huelga
ni ningun retraso significativo relacionado competsonal.

Servicio a clientes y garantias

Homex cuenta con seguro para la cobertura de dsfentultos o visibles, durante la construcciorguall también cubre el periodo
de garantia que proporciona la Compafiia a los cdopes de viviendas. Tal como se menciona en la 28tde los estados
financieros, otorgamos una garantia de dos afisdos nuestros clientes. Esta garantia podria apdieadafios derivados de nuestras
operaciones o a defectos en materiales suministrgotir terceros (tales como instalaciones eléctrigdemeria, gas,
impermeabilizacion, etc.) u otras circunstanciasduwle nuestro control.

En el caso de los defectos de fabricacidon no rem@mos garantias acumuladas en nuestros estadosidirees consolidados, ya que
obtenemos una fianza de nuestros contratistascpdira las reclamaciones relacionadas con la ahlittasu trabajo. Retenemos un
depodsito en garantia, que reembolsamos a nuestnbimiistas una vez que el periodo de la garamtiadgefectos de fabricacién ha
vencido. Por lo general, el periodo de garantiaetiena duracion de un afio a partir de que los atistas concluyen su trabajo y
ampara cualquier defecto visible u oculto. Considers que al 31 de diciembre de 2012 no hubo pé&rdidaegistradas con respecto
a estas garantias.

Servicios a la comunidad
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Intentamos desarrollar la lealtad de marca unaceexluida la construccion, fortaleciendo las redaeis comunitarias en los
desarrollos que construimos. Como parte de los ratog celebrados con los posibles clientes y latrigades
gubernamentales, donamos terrenos y construimeas alar infraestructura comunitaria, tales como dasuguarderias, iglesias y
areas verdes, que por lo general representan Edfbey 15% de la superficie total de nuestros delas: Durante un periodo de
18 meses contamos también con especialistas emralssacomunitario, quienes ayudan a promover lagaciones en
determinados desarrollos mediante la organizac@rwkntos sociales entre vecinos, tales como cempat para premiar las
viviendas y los jardines mas hermosos.

Manejo de riesgos

La Compafiia est4 expuesta tanto a riesgos em@iesaen general como a riesgos de la industriaagticplar. Principalmente
estamos expuestos a riesgos relativos a capacidatbyechamiento, riesgos relacionados con lategtea riesgos politicos, riesgos
operativos, riesgos de compras, riesgos de palitakariales, riesgos de tecnologias de la infadmacriesgos de manejo financiero
y de tesoreria. La estrategia de manejo de riedgds Compafiia posibilita el aprovechamiento depestunidades de negocio que
se le presentan siempre que se pueda concretaelac#n riesgo-retorno en linea con las condigoel mercado y los riesgos
asociados deriven en la creacion de valor de upoaente adecuado y sustentable.

El manejo razonable de las oportunidades empréssagade los riesgos del negocio constituye untepategral de la direccion y la
toma de decisiones de la Compafiia. En consecuericisstema de Homex para detectar y manejar rsedgomanera oportuna
consta de un gran namero componentes que son étstamente incorporados a toda la organizaciomayestructura operativa de la
Compafiia. No hay ninguna estructura organizaciau#bnoma; en lugar de ello, el manejo de riesgosogsiderado una
responsabilidad fundamental de los directivos dagdas entidades del negocio, asi como de lositgsrde proceso y los gerentes
de proyecto. Una de sus responsabilidades comotigive consiste en asegurar que el personal sgrintambién al sistema de
manejo de riesgos.

El Comité de Riesgos garantiza, en nombre del Gonde Administracién, que los riesgos son iderdifics y evaluados
continuamente a lo largo de las distintas funciongsocesos. Asimismo, es responsable de afinastantemente el sistema y de
verificar su eficacia. Este comité, que report€ahsejo de Administracion, desarrolla los principi@sicos de la politica de riesgos
y supervisa su cumplimiento. Ademas, divulga ldtmal de riesgos de la Compafiia, define la docume@tt que se requiere e inicia
las revisiones necesarias de aspectos especiftaistema de manejo de riesgos que el departandensuditoria interna lleva a
cabo.

Todos los posibles riesgos de consideracion parantabilidad o permanencia de la Compafiia sonrmdentados en un mapa de
riesgos, que se actualiza y amplia regularmentnfiu es apropiado). Las posibles interdependeraias los distintos riesgos son
debidamente sefialadas. Esta medida se disefiasegrarar que la deteccidn, limitacion y eliminacifportunas de estos sistemas de
riesgos sean continuamente revisadas y reforzadas.

Con el propdsito de combatir y controlar riesgos@lo se cuenta con soluciones de seguridad adesusido también con planes de
contingencia a la medida de cada situacién deaiesgparticular. Un analisis de riesgos, junto lmposibilidades de limitar y
superar éstos, es también una parte integral deépo de desarrollo de nuestra estrategia y espm@alo en la planeacion operativa
de la Compaifiia.

Normatividad
Aspectos generales

Nuestras operaciones estan sujetas a diversassitigp@s normativas en los ambitos federal, estatalinicipal. Algunos de los
ordenamientos y las autoridades mas importanteseguian nuestras operaciones como empresa déesdoral de vivienda son:

+ LaLey General de Asentamientos Humanos, que redaasarrollo, la planeacion y el uso del suebano, y delega en los
gobiernos estatales y del Distrito Federal la taclile promulgar leyes y reglamentos en materidedarrollo urbano
dentro de su jurisdiccion, incluyendo la Ley de &esllo Urbano de cada uno de los estados dondé&ae®s
operaciones, la cual regula el desarrollo urbatetads

« La Ley Federal de Vivienda, que coordina las agéiges de los estados, los municipios y el secieaidwr en la industria de
la vivienda. La Ley Federal de Vivienda vigenteéigoor objeto fomentar y promover la construcciérvidienda de interés
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social.

« Los Reglamentos de Construccion y los planes daerddi® urbano promulgados por los estados, elridisFederal y los
municipios, que controlan la construccion, deteanirdas licencias y permisos requeridos, y defim@nrequisitos
locales en materia de uso de suelo.

* La Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Viviea para los Trabajadores, que establece que ahdiamiento
proporcionado por el INFONAVIT se otorgue Unicameeatcompradores de vivienda de desarrolladorestosgue
participen en las licitaciones publicas convocgmtasdicha institucion.

« La Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federad, fgmenta el desarrollo de los mercados de crédimstecarios
primarios y secundarios al autorizar a la SHF efgamiento de créditos hipotecarios para la condgraivienda, de
conformidad con las Condiciones Generales de Finamnento de Sociedad Hipotecaria Federal, que eaglbs
términos y condiciones generales segun los cualedgm otorgarse dichos créditos.

« La Ley Federal de Proteccion al Consumidor, querpueve y protege los derechos de los consumidoressga
establecer la equidad y seguridad juridicas eméésciones entre consumidores y proveedores coatesci

El 29 de julio de 2010 se reformé el Articulo 17ldeConstitucion con la finalidad de incorporarégimen juridico de imparticién
de justicia la figura procesal de acciones colastigon respecto a acciones civiles en materiasioakdas, entre otras, con la
proteccién al consumidor, la competencia econémileaproteccion al medio ambiente. En consecuertia) de agosto de 2011 se
reformaron el Cédigo Federal de Procedimientosl€dyia Ley Federal de Competencia Econdmica, JaHszleral de Proteccion al
Consumidor y la Ley General del Equilibrio EcolGgig la Proteccion al Medio Ambiente, con objetoinleorporar las acciones
colectivas en dichos ordenamientos; las reformasamm en vigor a partir del 1 de marzo de 2012.

Aspectos ambientales

Nuestras operaciones estan sujetas a la Ley Gesdr&lquilibrio Ecoldgico y la Proteccion al Ambtenla Ley General para la
Prevencion y Gestion Integral de los Residuos, ¥ flespectivos reglamentos. La SEMARNAT y la PROFES las
dependencias federales responsables de que seamumagl disposiciones legales en materia ambiental pais a través de
medidas como estudios de impacto ambiental neossaara la obtencion de permisos de uso de sumlestigaciones y
auditorias, asi como de establecer lineamienta®gegimientos con respecto a la generacion, madejgecho y tratamiento de
residuos tanto peligrosos como no peligrosos.

Nuestro compromiso es llevar a cabo las operacideesegocio de tal manera que tengan un minimo dtopambiental. Los
procesos involucrados en nuestras operaciones yirlprocedimientos disefiados para verificar el dimignto de las
disposiciones de la Ley General del Equilibrio Bgito y la Proteccion al Ambiente, la Ley Generaltgola Prevencion y
Gestion Integral de los Residuos y los respectiveglamentos. De conformidad con dichas disposidolegales,
construimos nuestras viviendas con moldes de alomén lugar de vigas de madera, y contamos cdarsés de tratamiento
de aguas. Plantamos arboles en los terrenos deucad#e nuestros desarrollos y realizamos labaedsrmstacion en los terrenos
gue donamos a nuestras comunidades. Nuestros sqotpmnos llevan a cabo estudios ambientales gmda proyecto y preparan
informes ambientales, con la finalidad de identficiesgos y prestar ayuda en la etapa de planeapara asi minimizar los
efectos ambientales adversos, tales como limittaléade arboles durante el proceso de urbanizatgdies terrenos rurales para
su uso en nuestros desarrollos. Nuestros costhgyémclos relacionados con el cumplimiento de lspadsiciones ambientales. A
la fecha ha sido insignificante el costo relatiVaamplimiento y la supervisién de las disposici®ee materia ambiental.

Principales subsidiarias

Somos una sociedad controladora que realiza sua@pees por medio de subsidiarias. En la tablaiesije se mencionan nuestras
principales subsidiarias al 31 de diciembre de 202Q11.

Jurisdiccién

donde se

constituyo Porcentaje de propiedad
Nombre de la compaiiia 2012 2011 Productos/servicios
Proyectos Inmobiliarios de Culiac. México 100 % 100 % Promocion, disefio, construccion

a7



SA.de C.V. (PICSA) oo,

Nacional Financiera, S.N.C. Fid. México

Fideicomiso AAA Homex 80284......

Administradora Picsa, S.A. de C.V....... México

Altos Mandos de Negocios, S.A. de México
CVe e
Aerohomex, S.A.de C.V. ...cccovviiinennn. México

Desarrolladora de Casas del Noro¢ México
S.A. de C.V. (DECANO) .......cccuuuee..

Homex Atizapéan, S.A. de C.V. ............. México

Casas Beta del Centro, S. de R.L. de  México
CV.(D) oo

Casas Beta del Norte, S. de R.L. de México
CV e e

Casas Beta del Noroeste, S. de R.L. México
de C.V. e

Hogares del Noroeste, S.A. de México
CV.(2) o,

Opcion Homex, S.A.de C.V................. México

Homex Amuéblate, S.A. de C.V. .......... México

Homex Global, S.A. de C.V. (3)............ México

Sofhomex, S.A. México

de C.V. S.F.O.M.E.R.

Nacional Financiera,S.N.C. Fid. de México
Fideicomiso Homex 80584 ...............

HXMTD, SAA.de C.V..ooooiieiieeieeeiinen. México

100

100

100

100

100

67

100

100

100

50

100

100

100

100

100

100

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

100

100

100

100

100

67

100

100

100

50

100

100

100

100

100

100

venta de viviendas de interés sou
medias y de nivel mas alto

% Servicios financieros

% Servicios de administracion
promocion relacionados con
industria de la construccion

% Servicios de administracion

% Servicios de transportacién aére
arrendamiento

% Construccion y  desarrollo
complejos de viviendas

% Promocién, disefio, construccion
venta de viviendas de interés sc
y medias

% Promocion, disefio, construccién
venta de viviendas de interés sc
y medias

% Promocién, disefio, construccion
venta de viviendas de interés social

% Promocién, disefio, construccion
venta de viviendas de interés social

% Promocion, disefo, construccion
ventade viviendas de interés so«
y medias

% Venta, arrendamiento y adquisicion
propiedades

% Venta de productos relacionados
la vivienda

% Empresa controladora para inversic
extranjeras

% Servicios financieros

% Administracion del plan de opcion
acciones para empleados

% Promocién, disefio, construccion

venta de viviendas turisticas de
nivel
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Homex Central Marcaria, S.A. de México 100 % 100 % Administracion de propied:

CVe e industrial e intelectual
Homex Infraestructura, S.A. de México 100 % 100 % Disefio y construccion para servic
CV.(4) o publicos o privados
CRS Morelos, S.A. de C.V. ....oeeeeeeeenn. México 100 % 100 % Servicios de construccion para
gobierno
CT Prop, S. de R.L. de C.V. (5) ............ México 100 % 100 % Promocién, disefio, construccion
venta de viviendas turisticas
CT Loreto, S. de R.L. de C.V. (5)......... México 100 % 100 % Promocién, disefio, construccion
venta de viviendas turisticas
Mexaval, S.A. de C.V. S.FO.M.E.N. México 51% - % Servicios financieros
(6)
Sociedad Desarrolladora dBroyecto Chile 99 %— % Construccion de componentes
Hospitalarios Limitada (7) ................ infraestructura publica o privada
Chile

(1) Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (CB&Cposeedora de 100% de las acciones en cirauldeiGuper Abastos
Centrales y Comerciales, S.A. de C.V. y de 50%adeatciones en circulacion de Promotora ResideHciehuetoca, S.A. de
C.V. (Huehuetoca), las cuales se dedican a la pei@mp disefio, construccién y venta de viviendasirderés social.
Huehuetoca estd completamente consolidada, deroadfd con la NIC 27, “Estados financieros consulios y separados”,

desde que la Compaifiia tiene el control de estédsalis.

(2) Hogares del Noroeste, S. A. de C.V. es unaidiabis controlada y en propiedad al 50% de Dedladora Homex, S.A.B. de
C.V. Se dedica a la promocion, disefio, construcgiéenta de viviendas de interés social y vivienaeslias. Esta entidad
esta totalmente consolidada de conformidad comiila igicluida en la NIC 27, desde que la Compa#izetiel control de esta

subsidiaria.

(3) Homex Global, S.A. de C.V. (Homex Global) esg@edora de las acciones en circulacidn de lasesitps compafiias:

(&) Homex Global es poseedora de 100% de las aien circulacion de Homex India Private Limiteda subsidiaria
localizada en India y dedicada a la construccidiesarrollo de viviendas de interés social y viventhedias en ese pais.
Esta compafiia no ha tenido operaciones signifesta la fecha. Hemos tomado la decision de pospamestros
esfuerzos de incursion en el mercado de viviendadlae; como resultado, hemos cerrado nuestranafide investigacion
y desarrollo en ese pais, ademas de emprenderleslasciones necesarias para finalizar las opsresien India, tales
como el pago a acreedores y proveedores. Considergue este proceso tomara entre tres y seis mespaés de dejar

las oficinas administrativas, que quedaran abiexdls para continuar con los procesos legales e cu

(b) Homex Global es poseedora de 100% de las axien circulaciéon de Desarrolladora de Sudamésioa, de C.V.,
empresa mexicana que no tuvo operaciones duranpelmdos presentados en este informe anual.

(c) Homex Global es poseedora de 100% de las asien circulacién de Homex Brasil Participacoesitaida (Homex

Brasil), a través de sus subsidiarias Exito Conses e Participacoes Limitada y HMX Empreendimeiasbiliarios

Limitada. A través de 23 subsidiarias, Homex Brasibledica a la construccion y desarrollo de vidésnde interés social
en Sao Paulo, Brasil. Durante 2009, Homex Brasiler@6 operaciones con un desarrollo de viviendastdeés social,
consistente en 1,300 unidades, en S&o José dosoSaaimoreste de Sao Paulo, Brasil. Al 31 de dibre de 2012 y
2011, la Compafiia reconocio ingresos de sus opeexbrasilefias por montos de $131,513 y $598r63Bectivamente.

(d) Homex Global es poseedora de 100% de las azxiem circulacion de of MCA Incorporacoes, S.Absadiaria localizada
en Brasil que celebré una emision simple y garadtzde bonos de deuda, a través de la emisior2de hpnos de deuda
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(4)

®)

(6)

()

(ver la nota 17.2 de nuestros estados financiemsatidados).

Homex Infraestructura, S.A. de C.V. es posemdide 100% de las acciones en circulacion de Homémaelstructura
Concesiones, S.A. de C.V. y de Homex Infraestrac@ipras, S.A. de C.V., dedicadas al disefio y cecstin para servicios
publicos o privados.

Estas compafiias fueron adquiridas en 2010*Nfgzstros productos” y la nota 4 de nuestros estéidancieros consolidados.
CT Prop, S. de R.L. de C.V. posee el 100% de leimaes en circulacion de CT Commercial Properfiesle R.L. de C.V.

Esta compaiiia fue fundada en 2012 para prap@ceservicios financieros; sin embargo, desdeénsciss hasta la fecha no ha
tenido operaciones significativas.

Esta compafiia fue fundada en 2012 para larcmegin de componentes de infraestructura publiggivada en Chile; sin
embargo, desde sus inicios hasta la fecha no f#oteperaciones.
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COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE L A SITUACION FINANCIERA Y LOS
RESULTADOS DE OPERACION

El siguiente andlisis debe leerse en conjunto osrektados financieros consolidados auditados pdéss a los mismos que se
incluyen en este informe anual. Nuestros estad@ndieros consolidados han sido preparados de rcoidfod con las Normas

Internacionales de Informacion Financiera (NIIFF®S, por sus siglas en inglés), emitidas por efi@tional Accounting Standards
Board (IASB). Dichos estados financieros anualesaolidados son nuestros primeros estados finarscpraparados de conformidad
con las NIIF. Hasta e incluyendo el ejercicio caoidi el 31 de diciembre de 2011 preparamos nueststados financieros

consolidados de conformidad con las Normas de nmdoién Financiera para México (NIF). Ver la nota mieestros estados

financieros consolidados auditados para un andlesies efectos de adopcion las NIIF y una corgdia entre las NIF mexicanas y
las NIIF al 1 de enero y el 31 de diciembre de 2@%1como para el ejercicio concluido el 31 déedibre de 2011.

De conformidad con el beneficio transicional cospexto a la aplicacion por primera vez de las Nghi-gste informe anual no se
incluyen los estados financieros consolidados rditaaos preparados conforme a las NIIF para ekigjer concluido el 31 de
diciembre de 2010. En consecuencia, tampoco seyeiclcomentarios y analisis correspondientes adifrcicio.

Este informe anual contiene algunas declaraciorfesuso que reflejan nuestros planes, intencionespectativas. Los resultados
reales podrian diferir materialmente de las declares a futuro. Los factores que podrian genemsontribuir a tales diferencias
incluyen, aunque no se limitan a aquellos que seeatan mas adelante y en otras secciones de &stménanual, particularmente
en “Declaraciones a futuro” e “Informacion clave”.

Resumen de la presentacion de contabilidad

Comenzamos a reportar conforme a las NIIF pargstieio concluido el 31 de diciembre de 2012, cfggha de transicion fue el 1
de enero de 2011. Comenzamos a reportar NIIF grelnes no auditadas al mercado durante el prinmeestre de 2012. Las NIIF
tienen determinadas excepciones obligatorias,casb@xcepciones opcionales limitadas con respestoaopcion inicial, y no se
requiere la aplicacion retroactiva de las NIIF.

Referirse a la Nota 4 de los estados financierosalwlados para una conciliacion cuantitativa destra adopcion a NIIF y su
impacto en los estados financieros consolidados.

Para preparar los estados financieros consolidagjosNIIF, aplicamos las excepciones obligatoriagijzamos ciertas exenciones
opcionales establecidas en la NIIF 1, relacionadada aplicacion retrospectiva.

Aplicamos las siguientes exenciones obligatoriambéscidas en la NIIF 1, que no permiten aplicaciétrospectiva a los
requerimientos establecidos en dicha normatividad:

» Estimaciones contables: todas las estimacionesalsi@st significativas hechas bajo NIF son consiegenton las
estimaciones bajo NIIF por los mismos periodos.ddochan realizado ajustes retrospectivos a las &stimes contables
llevados a cabo antes de la fecha de transici@rtd3i ajustes (correcciones) con relacion a lanasibn de las vidas Utiles
de la propiedad y equipo se llevaron a cabo, l@desufueron aplicados prospectivamente el 1 deoeter2011 que es la
fecha de transicion. Dichos ajustes no fueron itgmdes con respecto al previamente emitido balgeoeral consolidado
bajo NIF al 1 de enero de 2011 con respecto aligam@nte emitido estado de resultados consolidagto N al 31 de
diciembre de 2011.

« Relaciones de cobertura: por los instrumentos @iemos derivados que fueron cubiertos bajo NIFificah bajo NIC 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y medica@mo de cobertura. No se hicieron designacionesoflertura de
manera retrospectiva.

Aplicamos las siguientes exenciones opcionaleblestidas en la NIIF 1:
* NIIF 3 Combinaciones de Negocios: esta exenciénafleada para combinaciones de negocios antergurescurrieron

antes del 1 de enero de 2011. El uso de esta éxesignifica que los valores en libros bajo NIR@®activos y pasivos que
se requieren reconocer bajo NIIF es su valor aswraida fecha de adquisicion. Después de la fechaddeisicion, la
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medicién se hace de acuerdo a NIIF. Los activoasyyps que no califican para ser reconocidos bdie & excluyen del
balance inicial bajo NIIF.

Elegimos reformular algunas partidas de propiedaquipo a la fecha de transicion; el valor refoadol representa el valor
razonable como costo asumido, incluyendo la dege&si acumulada. Dicho valor razonable fue detemdoncon base a
avallos de un experto independiente. Posteriorfectza de transicién de NIIF, aplicamos costo histopara contabilizar

las adquisiciones de propiedad y equipo.

Elegimos aplicar los requisitos establecidos erNl& 23 Costo de préstamosje la fecha de transicion y por ello
contabilizara los costos de préstamos despuésfdeHa de transicion de acuerdo a la NIC 23, irehalp aquellos costos de
préstamos incurridos después de dicha fecha enaastivos calificables previamente bajo constirtclos costos de
préstamos incluidos previamente bajo NIF fueroetssja la exencién del costo asumido.

A continuacidn se describen los principales ajustgstrados por nosotros con base a la adopcidesdélIF:

a.

Inflacion

Bajo NIF los efectos de la inflacién en la inforndex financiera fueron reconocidos hasta el 31 aéedibre de 2007.
Posterior a 2007, la inflacion fue reconocida H€jB cuando el entorno econdémico en la entidad siacionario, que es
cuando la inflacion acumulada por los Ultimos &iges sea equivalente o mayor al 26%. NIIF consideaaeconomia como
hiper inflacionaria cuando la inflacion acumuladgalak Gltimos tres afios se aproxime o exceda ubo1&0 Ultimo periodo

hiper inflacionario para México y Brasil fue en I9@ntes de que iniciaramos nuestras actividad@&asil. Derivado que
fuimos constituidos en 1998, todos los efectosfladion previamente reconocidos en México pordesodos hasta 2007
fueron eliminados.

Los efectos de inflacion eliminados a la fechardesicién resultaron en una reduccién de $(52,46#(203,205) en el

inventario y la tierra y obra para futuros desdmmlrespectivamente, y un incremento de $457,60friena en venta de
acciones, una disminucion de $(102,567) en el &apdcial y una disminucién de $(21,183) en progiey equipo; todos

los ajustes se fueron a los resultados acumula@osliminacion de la indexacion de los saldos deritarios a la fecha de
transicion resulté en una disminucion en el costeehtas por $55,255 durante el afio terminado de3diciembre de 2012.
Los ajustes a la base de costo de la propiedadip@dambién resultd en ajustes en los importedegeeciacion registrada
por el afio terminado al 31 de diciembre de 2012.

Revaluacién de propiedad y equipo

Elegimos contabilizar la propiedad y equipo bajoneldelo de revaluacién y valuar su propiedad ypmai la fecha de
transicion a valor razonable y utilizar dicho vatazonable como costo asumido a dicha fecha, exqemt los activos
relacionados con Brasil e India que elegimos watils valor bajo NIF a la fecha de transicion cainoosto asumido.

Para periodos posteriores a la fecha de transigiédjremos la propiedad y equipo utilizando la lmEdecosto histérico.

El efecto de revaluacion de propiedad y equipo cao®io asumido resultdé en un incremento en prodigdaquipo de
$528,102 contra los resultados acumulados.

Costo Valor
histérico Ajuste razonable
Costo:
Terrenos y edificios $ 286,833 $ 273,608 $ 560,441
Magquinaria y equipo 1,626,885 (925,904) 700,981
Equipo de transporte aéreo 75,202 (53,218) 21,98
Otros activos fijos 421,319 (176,373) 244,946
$ 2,410,239 $ (881,887) $ 1,528,352
Depreciacion acumulada:
Edificios $ 64,299 $ (64,299) $ -
Magquinaria y equipo 1,080,536 (1,068,257) 12,279
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Equipo de transporte aéreo 32,555 (32,555) -
Otros activos fijos 230,277 (223,695) 6,582

$ 1,407,667 $ (1,388,806) $ 18,861
Neto $ 1,002,572 $ 506,919 $ 1,509,491

Estos ajustes a la base de costo de la propiedaguipo también resultaron en ajustes a los impatadsgasto de
depreciacion registrado en el afio terminado ale3diciembre de 2012.

En 2008 adoptamos la NIF D-Beneficios a empleado€on base en la adopcion de la NIF D-3, registeaomopasivo por
$29,667 cargando la obligacién transicional ensotnaentas de capital. Con la adopcion de las Nidos eliminado lo
anteriormente registrado en el capital contradadies acumuladas.

Presentacion de costos de emision y revaluacidoasi®os financieros a costo amortizado

Bajo NIIF los costos de emision se reflejan coma disminucion de la deuda en el balance generalotidado. Bajo NIF
estos importes eran presentados como componefds d&os activos.

La deuda bajo NIF se reconocia al valor nominal im&@sés, mientras que para NIIF se reconoce & @sbrtizado.

El efecto de estas diferencias resultd en unagiéicicion de $(163,867) de otros activos a cortteada a corto y largo
plazo por $(35,465) y $(128,402), respectivamehte diferencia también resultdé en una reduccion @&,801) de los
costos por amortizar bajo el método de amortizagida fueron cargados contra las utilidades acurasladla fecha de
transicion de NIIF.

Instrumentos financieros derivados

Las NIIF requieren la consideracion de riesgo @elito en la determinacion del valor razonable d&umentos financieros.
El riesgo de crédito es el riesgo que la contrepastcumpla con sus obligaciones contractualesvéuy de la transicion a
ajustamos el valor razonable de sus activos y pasle instrumentos financieros derivados considierahriesgo de crédito
de la contraparte. A la fecha de transicion eltefdel riesgo de crédito como componente del vaponable resulté en una
reduccion de $(4,991) a otros activos y un incrémeor $15,796 al pasivo por instrumentos finarseterivados contra
resultados acumulados. Adicionalmente hicimos eokasificacion de otros activos a instrumentosniiieros derivados por
$13,123 para mostrar el saldo de instrumentos dieaws derivados por separado.

Las NIIF también requieren medir la efectividadlg instrumentos financieros derivados que cumptam el criterio de
contabilidad de cobertura al final de cada fecheegerte, mientras que en las NIF esto no se regjlia porcion inefectiva
de los instrumentos financieros que calificaron cotobertura a la fecha de transicion que fue ajast resultados
acumulados ascendi6 a $28,793 neto de un impualste k& renta diferido por $8,485.

Beneficios a los empleados

Bajo NIF la provisién para indemnizacion y su cep@ndiente gasto deberan ser reconocidas si daéntiretende terminar
la relacién laboral antes de la fecha de retiroretgmde pagar beneficios como resultado de undaofealizada a los
empleados para exhortar una terminacién volunt&®ago NIIF la provisién se registra cuando las ages nuestras han
demostrado compromiso para terminar la relacion eloempleado o el exhorto para el retiro voluntaBsta accion se
demuestra con un plan formal que describa las &afsiicas de la terminacion laboral. Por lo tdmonos eliminado a la
fecha de transicion su provision para indemnizac@mo un incremento a los resultados acumuladosfeEto a la fecha de
transicion fue de $(85,794) como una disminuciébemeficios a los empleados contra resultados deaiost

Costo de préstamos
Como se explica arriba, elegimos aplicar los reiquientos de la NIC 23, Costo de préstamos, dedhafale transicion y
contabilizacion de los costos de préstamos degpriélicha fecha de acuerdo con la NIC 23, incluyeamieellos costos de

préstamos incurridos después de dicha fecha d@a&ptos que estén bajo construccion. Los cogt@sdbtamos incluidos
bajo NIF fueron sujetos a la exencion de costo &bunPor ende subsecuente al 1 de enero de 20blcauitalizamos los
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intereses y pérdidas cambiarias atribuibles a tpiattion, construccion o produccién de activoslatga duracion como
parte de dichos activos. Esta diferencia ha redmltn un incremento en el costo de préstamos cargackl estado de
resultados consolidado durante 2011 por $482,98® & muestra en la tabla de arriba.

Impuesto sobre la renta diferido

Los ajustes de NIIF que fueron registrados tuviemmpacto en el calculo del impuesto sobre la redifarido de
conformidad con lo establecido en la NIC 12, Impaes la utilidad.

Participacion de los trabajadores en la utilidad

Bajo NIF los costos de la participacion de los ajabores en la utilidad se considera como un caagegr separado en el
estado de posicion financiera, mientras que baj& Nichos importes se consideran como parte dedastas por pagar.
Bajo NIF la participacion de los trabajadores entlidad se presenta en el estado de resultados ctros gastos mientras
gue bajo NIIF se presenta como parte del costed&as.

Efectivo restringido

Bajo NIF el efectivo y equivalentes de efectivolilye el efectivo restringido por $127,530 a la gecle transicion, importe
que fue reclasificado a la cuenta de efectivoirestio.

Método de participacion en asociada

Bajo NIF este importe era presentado como partesdetros activos en los balances generales colastils y otros (gastos)
e ingresos en el estado de resultados consolid@ajo.NIIF este importe se presenta como un concegptseparado en el
balance general consolidado y estado de resultamsolidado.

Otros gastos (ingresos) de operacion, neto

Bajo NIF los otros gastos (ingresos) eran presestadmo una linea por separado en el estado déadzsiconsolidado.
Bajo NIIF dichos importes se reconocen como pagts otros gastos de operacion.

Bajo NIF las comisiones pagadas al INFONAVIT y agitro Unico de Vivienda (RUV) se reconocian cogasto por
intereses. Bajo NIIF esta cuenta forma parte detims gastos de operacion.

Costo integral de financiamiento

Bajo NIF mostrabamos como parte del costo intedeafinanciamiento: el gasto por interés, ingresoipterés, pérdida
(utilidad) cambiaria, efectos de valuacién de imsientos financieros derivados, neto. Bajo NIIF £st&ntas no son parte
de ninguna otra.

Estado de utilidad integral

Bajo NIF la utilidad integral se mostraba solamearies| estado de variaciones en el capital cont8al@ NIIF optamos en
mostrar este concepto en un estado financiero tidado separado.

Estado de flujos de efectivo

Referirse a la informacién financiera condensada phestado de flujos de efectivo que se muestitaaaLa transicién de
NIF a las NIIF tuvieron el siguiente impacto erestado de flujos de efectivo:

El efectivo restringido bajo NIF se presentaba cqrade del efectivo y equivalentes de efectivo.oBid)IF el efectivo

restringido se muestra como una linea aparte balehce general consolidado, asi como una activi@adperacion en el
estado de flujos de efectivo consolidado.
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« La utilidad antes de impuestos a la utilidad baji-Nambi6 respecto a la de NIF derivado de lasas@t b, e, f, g, hy k
incluidas en la conciliacién del estado de resolsazbnsolidado.

» La depreciacion incluida en actividades de operab#jo NIIF cambié comparada con la incluida bajf ka que elegimos
revaluar la propiedad y equipo a la fecha de tcadrsj lo cual implico una depreciacion diferentgodslIF respecto a la de
NIF.

« Los inventarios y terrenos para futuros desarrdlieson ajustados bajo NIIF como consecuencia dmateelacion de los
efectos de la inflacion previamente alojados balb Blsi como los ajustes derivados de los costopréigtamos por la
adopcién de NIIF.

e La participacion de los trabajadores en las utiledase reclasificé de otros pasivos a cuentasggarp
p. Ingresos

Los ingresos bajo NIIF se muestran en el estadoedeltados consolidado por tipo de ingreso, mienbajo NIF se
mostraban netos en una sola linea.

Durante 2011, existieron situaciones limitadas @oled Compafiia vendioé a sus clientes de “interémlSama casa con
mejoras adicionales a la casa. En su estado diadsside 2011, la Compafiia ha reconocido los itepancrementales
(cuenta por cobrar no garantizada) con base divdezuando se cobra, ya que la cobranza no etzapte bajo la NIC 18.
Esto resultd en una remedicion de ajustes por $80sR 2011 de aquellos previamente reconocidosMig&oDicha cuenta
por cobrar no garantizada no fue material al 1reg@de 2011 y al 31 de diciembre de 2012 y pdotaa fue ajustada en
dichos periodos.

La Nota 6 a nuestros estados financieros consalgladaliza los nuevos pronunciamientos contablesNidF que seran efectivos a
partir de 2013. No esperamos que ninguno de est®goBR pronunciamientos tenga un impacto significaéin la presentacion de
nuestros estados financieros.

Efectos de la inflacion

Para determinar la existencia de hiperinflacioral@mos las caracteristicas cualitativas del cemtegondmico de cada pais, asi
como las caracteristicas cuantitativas establegidatas NIIF, incluyendo un indice de inflacibruamlada en los dltimos tres afios
igual o mayor a 100%. De conformidad con este sisalho se considera hiperinflacionario a Méxiam éndices de inflacion de
4.40% en 2010, 3.82% en 2011y 3.57% en 2012.

Estimaciones contables criticas

Nuestros estados financieros consolidados han igparados de conformidad con las NIIF, que regoigue hagamos ciertos

juicios, estimaciones y suposiciones que afectainigresos, costos, gastos, activos y pasivos golaespondientes revelaciones, las
revelaciones de pasivos contingentes al final delodo de reporte. La incertidumbre acerca de esipesiciones y estimaciones

pudiera resultar en resultados que tuvieran urieajuaterial al valor en libros del activo o pasifectado en periodos futuros.

En la Nota 3 de nuestros estados financieros cdasias se presentan un resumen de nuestras otitogables significativas. En la
Nota 5 de nuestros estados financieros consolidselggesentan ciertos juicios criticos, estimagonsupuestos utilizados por la
Administracidon en la preparacion de los estadoanfiferos consolidados. Favor de referirse a ambgeas rpara una discusion
completa de nuestras politicas y los juicios aslmsaestimaciones y supuestos utilizados.

A continuacion se describen nuestras estimacioometslles criticas:

Reconocimiento de ingresos y costos

Los ingresos se reconocen hasta el punto en goeleable que los beneficios econémicos fluyan @dmpafiia y los ingresos sean
medidos de manera confiable, independientementendehento en que se efectlie el pago. Los ingresesreaidos al valor

razonable de la retribucién recibida o por recitbmando en cuenta términos de pago contractuadnaefinidos y excluyendo
impuestos o aranceles. Evaluamos nuestros ingmsosriterios especificos para determinar si satinarios o extraordinarios.
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Hemos concluido que todos nuestros ingresos sanasiols. Antes de que el ingreso sea reconociderdebmplirse los siguientes
criterios especificos de reconocimiento:

(1) Ventas de viviendas

Los ingresos, costos y gastos a partir de las semeaviviendas de la Compafiia son reconocidos cusaedcumplen todas las
condiciones siguientes:

a) la entidad ha transferido al comprador el congsldecir, los riesgos y beneficios significativog glerivan de la propiedad
o titularidad de los activos;

b) la entidad no conserva para si alguna participaciminua en la gestion actual de los activos \dog]i en el grado
usualmente asociado con la propiedad, ni retienergtol efectivo sobre los mismos;

c) el monto de los ingresos puede estimarse de maaefable;
d) es probable que la entidad reciba los beneficioad@uicos asociados con la transaccion; y

e) los costos y gastos en que se incurra o se estd@aorir en relacién con la transaccion puedereminarse de manera
confiable.

Por lo regular se cumplen las condiciones antesimeadas luego de concluida la construccion y wraque la Compaiiia, el cliente
y (si es el caso) el proveedor del crédito hipatedirmen los contratos y las escrituras relatigda propiedad. En ese momento, el
cliente tiene el derecho legal de tomar posesida divienda.

El costo de ventas representa los costos incurddmmte el afio por lo que se refiere a los ingreso desarrollo de viviendas. Estos
costos incluyen los terrenos, los materiales atilas, la mano de obra y todos los costos indireetasionados con el desarrollo del
proyecto, tales como la mano de obra indirectageipo, las reparaciones, la depreciacion y latalgacion de los costos por

préstamos.

(2) Servicios de construccion

Los ingresos y costos por concepto de serviciosodstruccion son registrados con base en el métedmrcentaje de avance de
obra ejecutada, medido por el porcentaje de lo®sasales incurridos respecto de los costos totatmados para cada desarrollo y
cada proyecto, de acuerdo con la NIC 11. Conforrasta método, los ingresos estimados para caderalesg cada proyecto se
multiplican por dicho porcentaje para determinarn@nto de ingresos a ser reconocidos. Periddicamenaluamos si las
estimaciones utilizadas para determinar el porgerda avance de obra ejecutada son razonablexo®io resultado de esa
evaluacion, todo indica que los costos estimados Ipa proyectos inconclusos exceden los ingrespsrados, en el periodo en que
dichos costos son determinados se registra unaspnoyara costos estimados.

Durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieenbe 2012 y 2011 proporcionamos servicios de aseEtn soélo a entidades
gubernamentales de México. Los anticipos recibides entidades del Gobierno Mexicano derivados deseservicios de
construccion durante los afios terminados al 3liclendbre de 2012 y 2011 fueron de $654,310 y $BI ,espectivamente.

(3) Acuerdos de concesién

Construimos infraestructura (servicios de constamcque es utilizada por el Gobierno Federal Maxe para proporcionar a un
servicio publico. Asimismo damos servicio de opiEnay mantenimiento de dicha infraestructura (s@ogi de operacion) durante un
periodo de tiempo especifico. Este acuerdo indayefraestructura utilizada en un acuerdo de csidoede servicio publico.

Durante el afio 2010, a través de nuestra subsidiRS Morelos obtuvimos un contrato con el Gobielmd/éxico para construir y
posteriormente operar un centro penitenciario exiédé Este acuerdo se contabiliza bajo el modeladée/o financiero que se
utiliza cuando tenemos un derecho incondicionatreatual de recibir efectivo directamente del oémtg de la concesion de los
servicios de construccién bajo un contrato o acueld importe que el otorgante pagard cumple codefinicion de cuenta por
cobrar la cual es medida a valor razonable y posteente es medida a costo amortizado. El impoitéalmente reconocido mas el
interés acumulado en dicho importe es calculadicartido el método de interés efectivo.

56



Los ingresos por servicios de construccion y latarelacionados se registran conforme al métedumodcentaje de avance de obra
ejecutada. Una vez que el proyecto haya iniciadmperaciones, l0s ingresos por servicios se reesén de manera mensual.

Durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieenlile 2012 y 2011 reconocimos ingresos por $4,182y855129,672,
respectivamente, asi como costos relacionados ¢toproyecto de construcciéon en Morelos por $3,170,47 $98,141,
respectivamente, relacionados con la construcabdprdyecto del centro penitenciario de CRS Morelos

2012 2011
Ingresos por porcentaje de avance de obra bajo
la NIC 11

Costos incurridos en el periodo

$ 3,177,470 $ 98,141
Utilidades reconocidas 945,388 31,531
Ingreso del periodo 4,122,858 129,672
Ingreso por intereses 86,223 -
Del periodo anterior 129,672 -
Activo financiero al valor razonable estimado $ 4,338,753 $ 129,672

Deterioro de la valuacién de inventarios

Revisamos los montos contables de nuestros investewando un indicador de deterioro sugiere qakodi montos podrian no ser

recuperables. Si los acontecimientos o cambiosi®itcunstancias indican que el valor contablelpu® ser recuperable, se hace
una evaluacion para determinar si los valores bbegaexceden el de su valor neto de realizaciénalel neto de realizacion es el

precio de venta calculado en el curso ordinaricmdgbcio, menos los costos estimados para complefactuar una venta.

El valor neto de realizacién de las propiedadepreneso se basa en evaluaciones de proyectosasiezn los cuales se hacen
suposiciones acerca de los ingresos y gastos ekped®| proyecto. La valuacidn de estos proyeatdsesa a cabo de acuerdo
con el principio del menor costo del mercado. Smeinto contable de un proyecto excede el valor detagealizacién, una
provision es registrada para reflejar el inventanoel importe recuperable en los resultados firesias consolidados.

Durante los ejercicios concluidos el 31 de dicieenthe 2012 y 2011, ajustamos el valor de nuestreniavio en proceso en cada uno
de nuestros tres proyectos en Brasil, de manerdogubalances totales de inventario se redujersoxapadamente $152,111 y

$131,079, respectivamente. Al 31 de diciembre dE220 2011, el valor contable de los inventariosBeasil después de dicha

reduccion ascendi6 a $1,158,567 y $994,539, respentnte.

Impuestos a la utilidad

El gasto por impuestos a la utilidad, que se calcahsiderando el valor mas alto entre el Impugstpresarial a Tasa Unica (IETU) y
el Impuesto Sobre la Renta (ISR), es registradim®mnesultados del afio en que se incurra en diabto @ beneficio fiscal. Hacemos
proyecciones financieras para determinar si eatetd esperamos incurrir en el IETU o en el ISRhAs proyecciones estan basadas en
calculos relacionados con ingresos, gastos y flajefectivo en el futuro. Los impuestos a la w@ifidliferidos se calculan aplicando la
tasa fiscal correspondiente a las diferencias tesgmaplicables que resultan de comparar las lcasg¢sbles y fiscales del activo y el
pasivo, incluyendo los efectos de cualquier pérflatzal diferida o crédito fiscal al activo. Evafnas la posibilidad de recuperar los
activos por impuestos diferidos con base en laatligravable histérica, la utilidad gravable fatproyectada y los tiempos esperados
para la reversion de las diferencias temporalegagtes existentes. Una reserva de valuacion se@eeocuando, con base en este
andlisis, es altamente probable que no se real@ms por impuestos diferidos.

Reconocemos activos y pasivos por impuestos ddsricbn base en las diferencias entre los estadasdieros, los montos
contables y la base fiscal de los activos y pasiRevisamos regularmente nuestros activos por imfogediferidos para
determinar la probabilidad de recuperacién de Igmmos y, en caso necesario, para establecer uaavaede valuacion con
base en los ingresos gravables histéricos, losesag gravables futuros estimados y el tiempo esliinte reversion de las
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diferencias temporales existentes. Si dichas estomas y los supuestos relacionados llegaran a ieaireh el futuro, podriamos
vernos obligados a registrar una reserva de vanade los activos por impuestos diferidos, lo qadallugar a un incremento
en nuestras obligaciones de pago de ISR. Las @é&rdidcales, que ascendieron a $6,945,645 al 3diailembre de 2012, se
consideran un componente de nuestro pasivo netonguuestos diferidos, relacionados con nuestrasagmmes en México.

Consideramos que es mas probable que dichas pe&riidales sean recuperados, fundamentalmenteséstoe la reversion del
pasivo por impuestos diferidos. También tuvimods fiscales netas de $372,735 al 31 de diciead®r2012, relacionados con
nuestras operaciones en Brasil. Dada la naturdlgzel de nuestras operaciones en Brasil, en nueststados financieros
consolidados el total de estas pérdidas no sedwna@eido como activo por impuesto sobre la rentarido en nuestros estados
financieros consolidados. Ver las notas 3 y 27wstios estados financieros consolidados.

El 7 de diciembre de 2009 se aprobd y publicé farnea fiscal, en vigor a partir del 1 de enero 6&@, la cual reformé, modifico
y anulé determinadas disposiciones fiscales queofuefectivas a partir del 1 de enero de 2010. Gasnposteriores fueron
realizados a través de la Ley de Ingresos de larBetbn aprobada durante 2012 que fueron efectivoartir del 1 de enero de
2013. La nueva ley establece los siguientes incnéwseen la tasa del ISR: (a) 30% para los ejersid® 2010 a 2013, (b) 29%
para 2014 y (c) 28% a partir de 2015.

Establecemos reservas para transferir parcial aintetite el beneficio fiscal de cualquiera de nassposiciones fiscales en el
momento en que determinamos que es muy probabléagoesicion fiscal en cuestion no sea sostenitdaté a objecion de las
autoridades fiscales. Para propoésitos de evaluanaiposicion fiscal es o no incierta asumimos @lg:la posicion fiscal sera

examinada por las autoridades competentes en kximdas cuales tienen pleno conocimiento de tadaformacion relevante; (2)

los méritos técnicos de una posicion fiscal sonvedos de la autoridad, tales como leyes y reglémsemesoluciones legislativas,
regulaciones, reglas y jurisprudencia y su apligidd a los hechos y circunstancias de la posifigial, y (3) cada posicion fiscal es
evaluada sin considerar la posibilidad de ser eomtstada o de agregarse a otra posicion fiscatada.

Podrian transcurrir varios afios antes de que usizipo fiscal incierta en particular sea auditad@nglmente resuelta o para que
una revision fiscal se lleve a cabo. El nimero filassasujetos a las evaluaciones fiscales depentiejdesdiccion fiscal, si bien es
por lo regular de cinco afios para los paises equeda Comparfiia opera principalmente. El benefis@al que ha sido previamente
reservado debido a una incapacidad para alcanzimit# de reconocimiento del tipo “es méas probalple no” se reconoceria en
nuestro pago del ISR en el primer periodo en el §liela posicidn fiscal alcanza dicho limite, (8)posicion fiscal, monto y/o
tiempos son finalmente establecidos a través decmegon o litigio, o (3) ha vencido el plazo dg feara que la autoridad fiscal
relevante examine y objete la posicion fiscal.

Hemos asumido determinadas posiciones en cuaras deloluciones anuales de impuestos, clasificanla® posiciones fiscales
inciertas para propositos de los reportes finansieEspecificamente, las posiciones fiscales angrk inciertas se relacionan con
nuestra interpretacion de la Ley del Impuesto stbfenta por lo que se refiere a la inclusion eferinadas deudas en el calculo
del ajuste inflacionario y la deduccion de terreposparte de desarrolladores inmobiliarios. Adgldiciembre de 2012, 2011y 1 de
enero de 2011, las posiciones fiscales inciertageraden a $1,140,083, $942,234 y $604,139, resaeotinte, en activos por
impuestos diferidos, los cuales estdn completamestervados, y un pasivo de corto plazo adicionaluym monto de $2,309,059,
$1,599,642 y $775,946, respectivamente. Considesasit® pasivo como un pasivo a corto plazo debiieegpodria ser exigible a
cualquier fecha que sea requerida.

Negocio en marcha

Nuestros estados financieros consolidados hanpsafmarados bajo el supuesto que continuaremos neguxio en marcha. Referirse
tanto a la Nota 29 a nuestros estados financiemsotidados y al reporte de nuestra firma de agditmdependientes.
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RESULTADOS DE OPERACION

La siguiente tabla contiene informacion selecciena®n base en las NIIF para cada uno de los pesioddicados,
expresada en pesos nominales. Toda la informaditandiera ha sido preparada de conformidad conNKE. Para una
descripcion del método, ver “Resumen de la presigmtade contabilidad”. Asimismo, la informacion &stxpresada como

porcentaje del total de nuestros ingresos:

NIIF:
INQIESO0S.. oot e
Costo de ventas..........occvveeeeeeiiiiiiecceeeen
Utilidad bruta.........cccceeeeiiiiiiieeeeee e,
Gastos de operaciOn.......cccccceeeeeeeiiiveenennn,
Otros gastos de operacion, neto...........ccee....
Gastos Por iNtEreSesS .......uveeevrcvvveeeeecmnneneenn
INQresos por iNtEreses ........ccvvveeeviciveeeeannnns
Pérdida cambiaria ............ccccvviiiiiiiieeeeee,
Efectos de valuacién de los instrumel
financieros derivados, neto .................e..
Método de participacion en asociada...............
Utilidad antes de impuestos a la utilidad .........
Impuestos a la utilidad ...............ccccceeeenn.
Utilidad neta consolidada................ccuvveeen..

NIIF:
INGrESOS ... ittt
Costo de VeNntas.........ccccveeeeeieeeeeeieieeeeeennns
Utilidad bruta........ccccoeeeiiiiiiiiiiiiiiiceeeeeeeviiene,
Gastos de operaciOn.......cccccceeeeeeeiiiveceenennn,
Otros gastos de operacion, neto...................
Gastos por iNteresSes ........ocoeevvvevvvviemmeeenenns
INQresos por INtEreses ........cccvvveeeviciveeeeaennns
Pérdida cambiaria ...........cccceeeeeeeiiiiieeeeeeennnn,
Efectos de valuacibn de los instrume
financieros derivados, neto ................ccuun..
Método de participacion en asociada...............
Impuestos a la utilidad ...............cccceeeeeenn.
Utilidad neta consolidada.................cccceeeens

Ejercicios concluidos el 31 de
diciembre de

2012 2011

(miles de pesos)

28,749,403 21,823,053

22,481,449 15,880,790
6,267,954 5,942,263
2,475,160 2,774,929

498,554 352,465
549,018 307,479
(278,220) (194,009)
241,588 1,006,620
116,504 (69,395)
(42,485) (18,979)

2,707,835 1,783,153
1,108,404 758,574
1,599,431 1,024,579

Ejercicios concluidos al 31 de
diciembre de

2012 2011

(como porcentaje de las ventas)

100.0% 100.0%
78.2% 72.%%
21.8% 27.2%

8.6% 12. 7%
1.7% 1.6%
1.9% 1.4%
(1.0)% (0.9%%
0.9% 4.6%
0.4% (0.30%
(0.2)% (0.10%
3.9% 3.5%
5.6% 4.7%

Resultados de operacién para el ejercicio conclugl@1 de diciembre de 2012, en comparacién coejeicicio concluido el 31 de

diciembre de 2011 — NIIF

Ingresos

Los ingresos totales se incrementaron 31.7%, &898} millones, contra $21,823.1 millones en 2011.
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Los ingresos correspondientes a la divisién dea@tfiructura, excluyendo aquellos del centro peridein federal de Morelos,
totalizaron $4,999.9 millones, en comparacién c866% millones durante 2011. Este incremento sbuge principalmente al
reconocimiento de los servicios de construccionlzase en el método de porcentaje de avance dee@m@ada relacionado con el
centro penitenciario federal de Chiapas, dado quaéx Infraestructura (subsidiaria de Homex) es suotratada como la compaiiia
constructora para el proyecto. Los proyectos pecigeios de Morelos y Chiapas estan en un avanciapado de 82% y 84%,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

Los ingresos provenientes del centro penitencfederal de Morelos durante 2012 ascendieron a $81gillones, lo que equivale
a 14.3% del total de ingresos durante 2012.

En 2012, los ingresos totales por concepto de nvildaedisminuyeron 6.8%, a $18,809.9 millones, eaciéh con $20,179.7 millones
en 2011, debido a una disminucién de 23.9% endbgmenes dentro del segmento de vivienda de insaéal de nuestra division

de México. El segmento de vivienda media represgftt% de los ingresos totales en 2012, en comparaon 14.9% en 2011,

como resultado de la disponibilidad de créditostaparios a través de los productos de cofinaneiatmidel INFONAVIT, asi como

de la disponibilidad de créditos hipotecarios aésadel FOVISSSTE. Los ingresos provenientes dsilBrgpresentaron 0.5% de
nuestros ingresos totales en 2012, comparado @8a 8urante 2011, lo que refleja los continuos sesay retos administrativos
encontrados principalmente en los procesos det@smion. Al mismo tiempo, redujimos nuestra vedad de las inversiones en la
construccion en proceso a fin de disminuir las lisie@es de capital y, de este modo, disminuir maesivel de viviendas en

construccion y el crecimiento potencial.

El rengldn de otros ingresos permanecio relativamestable, a 2.8% de los ingresos totales dupdrit®, en comparacion con 3.0%
durante 2011.

Las unidades cerradas en 2012 disminuyeron 18.242,945 viviendas, contra 52,486 viviendas en 2&L¥olumen de ventas de
viviendas de interés social en México disminuy®2a.en 2012, representando 85.4% del volumen tstiterado. En 2012, las
ventas de viviendas medias se incrementaron 76r6&emparacion con los niveles de 2011, debido amangor disponibilidad de
créditos hipotecarios a través del FOVISSSTE vyiasituciones de banca mudltiple para este segmeasiocomo a una base de
comparacion baja en relacién con los resultadd@0dé. Hemos continuado con nuestro enfoque denramar nuestra participacion
de mercado en nuestro principal negocio, la vivéedd interés social, en la cual la disponibilidadidanciamiento hipotecario esta
sélidamente respaldada por el INFONAVIT y el FOVESE, asi como por los fondos estatales para l@nild. En el ejercicio
2012, nuestras viviendas escrituradas en Braglizaton 249 unidades, es decir, 0.6% del totaudielades escrituradas, una
disminucién de 76.6% con respecto a las 1,065 deglascrituradas durante 2011, que representdd@ndz| total.

Utilidad Bruta
En 2012, la utilidad bruta disminuy6 a 21.8%, car®¥.2% en 2011.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembee2012, nuestros costos de préstamos capitalizgdesse aplicaron al costo de
ventas, aumentaron 19.7%, a $1,256.0 millones, amparacion con $1,048.9 millones durante el misredodo de 2011,
fundamentalmente como resultado de:

* unincremento de 19.1% en el gasto por interegeitatiaados, a $1,246.5 millones, durante el epgwctoncluido el 31 de
diciembre de 2012, comparado con $1,046.4 millaesl de diciembre de 2011. Esto se debi6 a urinento de 10.6%
en la deuda total con respecto a una mayor inversidel inventario de construccién en proceso¢@sio al aumento en el
nivel de las cuentas por cobrar.

e una pérdida cambiaria capitalizada, que se aplicdsto de ventas, de $9.5 millones, contra undigérde $2.5 millones
durante el mismo periodo de 2011, reflejando l@@pcidn del peso mexicano en relacién con el dfdtadounidense.

En el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 204! costo de ventas aumentd 41.6%, a $22,481ldnes, en relacion con
$15,880.8 millones durante el mismo periodo de 2@blanterior es atribuible a menores méargenesqmientes de la division de
infraestructura y los proyectos de centros penigeios, como resultado del reconocimiento del pctyele centro penitenciario de la
asociada Makobil (Chiapas) como un servicio de trtoosion en donde Homex, como empresa subcontrafd@d de diciembre de
2012 el centro penitenciario de Chiapas estabane®i@o terminado. Al mismo tiempo, el incrementoegicosto de ventas se vio
afectado también por las operaciones de la Compafirasil. Sobre una base pro forma, nuestradatilibruta en 2012 fue de
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26.1%, comparada con 32.4% en 2011. La disminumidel margen bruto se debid principalmente a leste$ antes mencionados.
Gastos de Operacién

En 2012, los gastos de operacion disminuyeron 10a8%$2,475.1 millones, contra $2,774.9 milloneemhl. Como porcentaje de
los ingresos totales, los gastos de administragigentas disminuyeron a 8.6% en 2012, en comparamd 12.7% en 2011. La
reduccién de los gastos de administracion y vesitmante el ejercicio 2012 se explica principalmepte las eficiencias generadas
durante el afio en las divisiones México e Inteoraadi

Costo de préstamos, neto

Los costos de préstamos, neto (conformado ponfpesos por intereses, los gastos por interesegéfdidas y ganancias cambiarias
y los efectos de valuacion de los instrumentosnfire@os derivados) disminuyd a $628.9 millones @h22 en comparacién con
$1,050.7 millones en 2011, principalmente comoltada de lo siguiente:

* el gasto por intereses neto aument6 a $270.8 redlem 2012, en relacion con $113.5 millones en 2hHiamentalmente
debido a un incremento de 10.6%en nuestra deugcigrada con vivienda;

* en 2012 registramos una pérdida cambiaria de $2dilldhes, comparado a $1,006.6 millones en 2011; y

« los efectos de la valuacion neta de los instrunsefitmncieros derivados se incrementaron pararllagana pérdida de
$116.5 millones, en contraste con una gananciss@etdnillones en 2011. Esto se debi6 a los candieslor de mercado
de nuestros instrumentos financieros derivadosntieiie afio.

Exposicién cambiaria y derivados en moneda extraaje

Al 31 de diciembre de 2012, la deuda denominadeddares de Homex consistié en tres bonos: uno 86 $dllones de ddlares
emitido en 2005, otro de $250 millones de dolaresi@o en 2009 y uno mas de $400 millones de délareitido en 2012. Cada uno
de estos bonos tiene un Unico pago de principalreanimiento en 2015, 2019 y 2020, respectivamétdelo que se refiere al bono
de $250 millones de ddlares con vencimiento en 2DA%ompafiia recurrié a una operaciérfa@ardscon limite maximo para el
pago del préximo cupo6n a un tipo de cambio efeatiec$13.85 por ddlar, con un limite maximo de $Q56r ddlar. Por lo que se
refiere al bono de $250 millones de doélares coriveiento en 2019, la Compaiiia recurrié aswappara la cobertura de principal a
un tipo de cambio de $12.93 por ddlar hasta ladetd vencimiento; para los pagos de cupones, r@é@irtuatro operaciones de
forwardscon limite maximo para el periodo 2013-2014, dipo de cambio efectivo de $13.24 por ddlar, codinmite maximo de
$17.00 por ddlar. Por lo que se refiere al bon84R0 millones de ddlares con vencimiento en 202@dmpafiia recurri a wwap
para la cobertura de principal a un tipo de candgidb12.97 por dolar hasta la fecha de vencimiguaca los pagos de cupones,
recurrié a cuatro operaciones fdewardscon limite maximo, para su pago en 2013 a undgoambio efectivo de $13.22 por délar,
con un limite maximo de $17.00 por ddlar; y pasagagos de cupones en 2014 a un tipo de cambitvefee $13.85 por dodlar, con
un limite maximo de $15.50 por ddlar.

Los efectos netos de la valuacion de instrument@ndéieros derivados reconocidos en el estado sldtados para los ejercicios
concluidos el 31 de diciembre de 2012 y 2011 taatin $116.5 millones y $(69.4) millones, respectiente.

Impuestos a la Utilidad

Los impuestos a la utilidad aumentaron 46.1%, &0Rl4 millones, en relacién con $758.6 millone@hl. La tasa fiscal efectiva
fue de 41% en 2012, mientras que en 2011 fue de 43%

Utilidad neta participacion controladora

En 2012, la utilidad neta participacion controladse increment6 56.1%, a $1,599.4 millones, en aoaen con $1,024.6 millones
en 2011, como resultado de un aumento en los iegsean menor costo de préstamos durante el Gkjeicio.
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LIQUIDEZ Y FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Hemos experimentado, y prevemos seguir experimdatagrandes necesidades de liquidez y financiamjgmincipalmente para
financiar el desarrollo y la construccion de vidans y la adquisicién de inventario de terrenos.

Durante 2012 la industria de vivienda en Méxicorem® un numero de retos descritos abajo que afewtgativamente el
desempeiio financiero de la industria.

Uno de los factores méas notables que afecto lsstriduue el retraso administrativo relacionado @RUV y el sistema de puntos
del CONAVI, asi como lo que la Compafiia considera distribucién dispareja de los subsidios paré&wmia vertical y vivienda
horizontal, donde el compromiso inicial de la pasadministracion presidencial se entendia parassgnado en hasta un 70% de los
recursos de la vivienda vertical mientras aproxiamaginte solo el 14% fue distribuido a la viviendgigal para nuevas casas durante
2012. Adicionalmente durante el ultimo trimestre2@d.2 la Compafiia entendié que habia un comprodasanticipar recursos del
presupuesto del Gobierno Mexicano para 2013 paandiar vivienda vertical en 2012. Sin embargohaticfondos no fueron
proporcionados en tiempo lo cual impactd a la Cdifgp&n su habilidad para sus ventas de viviend@caken 2012, asi como
impacté a su capital de trabajo para ser utilizadi@ fondear las actividades de construccion d&.204 Compafiia llevé a cabo
inversiones significativas durante los afios reeepiara cambiar hacia la vivienda vertical y eatamtos han resultado en un retraso
en la recuperacion de dichos importes registradda eonstruccion en proceso.

Las cifras recientes de la RUV para vivienda ma@stontinuos retos durante 2013. La vivienda comsiendeclinar a 49,000 (no

auditado) de 331,000 (no auditado) al final de 2@12nismo tiempo, el nimero de desarrolladores spiban registrado en nuevos
proyectos a Febrero de 2013 ha disminuido a lolgu&ompafiia considera niveles histéricos. Estaetecid es un indicador de la
dificultad de financiamiento en el sector y queosdiempos de mayor reto, donde la banca cometamalbién han reducido su

exposicién en el sector.

Al 31 de diciembre de 2012 disponiamos de $2,128lbnes de efectivo y equivalentes de efectivo2p,$15.6 millones de
pasivos insolutos y arrendamientos financierosespondientes a fondos obtenidos en préstamo (rnindenlos cuales fue de
financiamiento para construccién proporcionado lpsrsofoles para desarrollos en construccion),@nparacion con $3,860.4
millones en efectivo y equivalentes de efectivol$,$87.6 millones en pasivos insolutos al 31 déedibre de 2011. A pesar de
gue no iniciamos la construccion del desarrollotdapie las entidades e instituciones financieras di@mobado los créditos
hipotecarios para los compradores respectivos, trasscadquirimos terrenos y obtenemos las licengiasos permisos

correspondientes, ademas de realizar ciertas datigs de desarrollo de infraestructura antes denebtla confirmacion de la
disponibilidad del financiamiento hipotecario. listamente, hemos financiado nuestras operaciome®mistruccion y desarrollo
con fondos generados a nivel interno, programasedificados bursatiles de corto plazo, créditosme y financiamiento a largo
plazo.

Nuestras principales fuentes de liquidez son:

» flujo de efectivo proveniente de nuestras operaipn

» financiamiento proporcionado por los vendedoretede=nos y, en menor medida, los proveedores derialzs;

« instituciones de banca mudltiple y otras institue®financieras, y

e enganches pagados por los compradores de viviendas.
Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2@&heramos flujo de las operaciones por $1,39@anmms, principalmente
derivado de nuestra utilidad neta de 2011, de algnanera neteada por nuestra continla construdeidmventarios en desarrollo.
Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 20a@stro flujo de efectivo de operacién utilizasoactividades de operacion fue
de $(4,886.3) millones, principalmente atribuiblawestra utilidad neta de 2012, neteada tanto dstrmicontinuo crecimiento en
inventarios en proceso de construccion y el incrémen nuestras cuentas por cobrar derivado e jpart los retrasos en la
cobranza. Especificamente a finales de 2012 y ipiaxcde 2013 enfrentamos retos importantes rafacios con nuestra habilidad

de cobrar mas rapido a las instituciones finansigrde obtener el financiamiento necesario de t@d@aomercial.

Consideramos que la venta de los activos relacamadn los centros penitenciarios, la venta desa@ntivos no estratégicos que se
contemplan asi como nuestro capital de trabajo rgsofuentes de financiamiento seran suficientes atisfacer nuestros
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requerimientos de liquidez al menos en un pericglaace meses, sin considerar la probable acelerdeithuestra deuda a largo
plazo. En tanto esta deuda sea acelerada, nuagitalae trabajo no seria suficiente para cungplir todas dichas obligaciones. Ver
Nota 29 a nuestros estados financieros consolid#dbsalmente estamos evaluando nuestras opciabguidez en tanto no exista
aceleracion de pago de duda, aunque no hay urigtaal a la fecha.

La siguiente tabla muestra informacion con respadts pasivos insolutos al 31 de diciembre de 2012

Pasivos insolutos al 31 de diciembre de 2012

Institucién financiera Tasa de
Deuda de Home: Monto del principal interés(5) Vencimientg
(miles de peso:

Préstamo bursétil (bono o Senior Guaranteed Notet 11 de diciembr de

vencimiento €n 201(1)........ccoovvvviiiiiiciniiin e 3,247,00 9.5% 201¢
Préstamo burséatil (bono o Senior Guaranteed Notet 28 de septiembre

vencimiento €N 20L(2)......ceeeieiiieeiiiiiieiiie e 3,247,00! 7.5% 201t
Préstamo burséatil (bono o Senior Guaranteed Notet

vencimiento €N 2020 (cvvvveeeeeieieeeeeeeeeeeeiiiieeeeeeeeeeinnns 5,195,201 9.7%% 20 de marzo de 20
Banco Nacional de México, S.

Una linea de crédito por $1,500 millones, otorgeldi3

de abril de 207.......ccccoeeiiiiiiiiiiiieeeeee e 1,485,45. TIHE+5.0(% 28 de junio de 201
Ficade, S.A. de C.V., SOFOM, E.N

Una linea de crédito por $400,000, otorgada ele30 d 30 de diciembre ¢

diciembre de201].........cooiiiiiiiieiii e, 400,00( 15.0(% 201t
Deutsche Bank, S..

Una linea de crédito por $127.3 millones de reales

brasilefios, otorgada por Deutsche Bank, S.A. (una

institucién financiera brasilefia) el 31 de may®da1 809,73( 10.5% 11 deabril de 201
Bancomer, S./

Arrendamientos financieros de maquinariay ec..... 2,37 TIE + 0.8(% Enero de 201
Bancomer, S./

Arrendamientos financieros de maquinaria y eg..... 12,26( TIE + 0.8(% Octubre de 201
Bancomer, S./

Arrendamienta financieros de maquinaria y equ..... 16,56: TIHE + 3.5(% Enero de 201
Bancomer, S./

Arrendamientos financieros de maquinariay ec..... 7,50t TIE + 3.5(% Abril de 201

GE Financial México, S.A. de C.

Arrendamiento financiero, otorgado el 14 de septiem

AE2010. i 34t 12.9¢% Octubre de 201
GE Financial México, S.A. de C.

Arrendamiento financiero proporcionado en agosto de

2000 53,73¢ 7.18% Septiembre de 20.
Leasing Operations de MéxicS. de R.L. de C.\

Arrendamientos otorgados el 12 de mayo de :...... 44,17 13.3% Mayo de 201
Banco Bradesco, S.

Arrendamientos financieros proporcionados en dibie Noviembre y diciembi

de 2009, desde febrero de 2010 hasta noviembré@iie 2 de 2012 hasta marzo

y desde enero de 20hasta marzo de 201 ............... 20,79¢ 16.9%% 201¢

Banco Consorcio, S..
Arrendamientos financieros proporcionados en dibie

de 2009, desde febrero de 2010 hasta noviembr@iie 2 Enero de 2014 has

y desde enero de 2011 hamarzo de 2011............... 71€ 23.91% noviembre de 20!
Banco Itad, S./

Arrendamientos financieros proporcionados en Septiembre

septiembre d2010 ..........ooovviiiiiiiee e 1,54¢ 18.4&% noviembre de 20!

Grupo Financiero Inbursa, S

Una linea de crédito por $1,100 millones, otorgeld2b

de junio de 201..........cooiriiiiiiiiee e 1,021,422 THE+4.C% 30 de junio de 20!
Banco Nacional de Mexico, S.

Una linea de crédito por $154.7 millones, otorgeldz0

de diciembre de 201...........ooirriiiiii e, 154,70( THE+5.C% 27 de mayo de 20.
Grupo Financiero Inbursa, S
Una linea de crédito po1,198 millones, otorgada el . 800,11( TIHE+3.0% 10 de mayo de 20.
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de octubre de 201...........oovvviiiiiiiiiece e
Bancomext, S./

Una linea de crédito por $456.7 millones, otorgelda

de noviembre de 207.......cccoooeeeiiiiiiiiiiiieeeeeeen 456,74 TIIE+4.85% 31 de octubre de 20
Banco Mercantil del Norte, S.

Cuatro lineas de crédito por $250 millones, otoagaal

10 de diciembre de 20: ........ccccvveeeeeieieieeiiieieeeeeee 250,00( 9.0%% 10 de marzo de 20
Bank of America México, S.;

Una linea de crédito por $38iillones, otorgada el 23

octubre de 201 .......coooviiiiiiiieii e 385,00( TIE+4.5% 24 de abril de 20!
Bancos (varios)
Una linea de crédito por $3,900 millones, otorgaa Mayo de 2013
septiembre de 20. (4).....cooevveveeeeecieee e 2,687,85: (4) diciembre de 20z
Intereses por pac 268,92:
Menos costos por emision de del (453,524
Deuda tote 20,115,63

1)

)

®3)

(4)

()

Emitidas en un monto principal de $250 millonesddéres a una tasa de interés del 9.50%. Recur@masswap para

cubrir el riesgo cambiario asociado al monto délgipal de esta deuda a un tipo de cambio de $®886lar y un costo
promedio ponderado de 3.87%. Con la finalidad decimentar el monto de los limites de estos instniosefinancieros y
evitar demandas de cobertura suplementaria cdlageranayo de 2010, la Compafiia modifico la tassudsvappara cubrir

el riesgo cambiario asociado al monto del princigh@l3.87% a 4.39%. Con la finalidad de incremeatanonto de los
limites de estos instrumentos financieros y evitamandas de cobertura suplementaria colateralulen jde 2012 la
Compafiia modificé la tasa de 4.39% a 4.90%. Renaogia cuatro operaciones de forwards con limiteimm@@para el pago
de cupones en el periodo 2013-2014, a un tipo ehbdicede $13.24 por délar, con un limite maximo d&.80 por dolar.

Emitidas en un monto principal de $250 millonesddéares a una tasa de interés de 7.50%. Recur@mosswap para
cubrir el riesgo cambiario asociado al monto délgipal de esta deuda a un tipo de cambio de $4i88i6lar y un costo
promedio ponderado de 2.92%. Esteapfue cancelado el 5 de julio de 2008. Recurrimasa operacion drwardscon
limite méaximo para el pago del proximo cupén aipa tle cambio de $13.85 por ddlar, con un limiteima de $15.50 por
dolar.

Emitidas en un monto principal de $400 millonesdd¢éares a una tasa de interés de 9.75%. Recuri@mosswap para

cubrir el riesgo cambiario asociado al monto deiqypal de esta deuda a un tipo de cambio de $®ddblar y un costo
promedio ponderado de 3.88%. Para los pagos denesprecurrimos a cuatro operacionesadeardscon limite maximo,

para su pago en 2013 a un tipo de cambio de $@2ddlar, con un limite maximo de $17.00 por ddjgpara el pago en
2014 a un tipo de cambio de $13.85 por dolar, colinite méaximo de $15.50 por ddlar.

Banobras; Banco Mercantil del Norte, S.A.,ilmsién de Banca Mdltiple; Grupo Financiero BanpBanco Santander
(México), S.A., Institucion de Banca Multiple; Gaufinanciero Santander.

TIIE+2.75% del 31 de enero de 2012 al 31 de dicrende 2012
TIE+3.00% del 1 de enero de 2013 al 31 de dicienalar 2014
TIE+3.25% del 1 de enero de 2015 al 31 de dicienatar 2019
TIE+3.50% del 1 de enero de 2020 al 31 de dicienaar 2022
TIE+3.75% del 1 de enero de 2023 al 31 de dicienaar 2027

Se refiere a la tasa de interés interbancarieqdilibrio a 28 dias, que fue de 4.85% al 3lidiemibre de 2012.

Nuestra deuda total (neta de costos por emisiédedela) se increment6 a $20,115.63 millones al 3tliciembre de 2012, en
comparacion con $15,187.6 millones al 31 de dicrenale 2011, principalmente como resultado de Iggeemientos de capital de
trabajo y la deuda relativa al centro penitencidgdviorelos.

Al 31 de diciembre de 2012, nuestra deuda a cdaropera de $3,112.2 millones, incluyendo aproximmaente $1,178.7 millones
correspondientes a varias lineas de crédito rentdvetorgadas por instituciones financieras y lecipa circulante de largo plazo
correspondiente a nuestras obligaciones de arreadmde equipo por un monto de $110.5 millonesdtha deuda de largo plazo
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ascendio a $17,003.5 millones, lo que incluye ppedmente la porcidn de largo plazo de las obligaes de arrendamiento de
equipo por un monto de $54.1 millones, una linearddito contratada con Inbursa por $1,021.4 mégrcuatro lineas de crédito
contratadas con Banorte por $250 millones, unaltiee crédito contratada con Inbursa por $800.1 linea de crédito contratada
con Banamex por $154.7 millones y el saldo rema&nennsistente en una linea de crédito contratad@anamex por un monto de
$1,485.5 millones, una linea de crédito con Figaate$400.0 millones, una linea de crédito con Bared por $456.7 millones, una
linea de crédito con Deutsche Bank por $809.7 meko el préstamo bursatil (bono o Senior Guarariteges) con vencimiento en
2015 por un monto agregado del principal de $3(4iillones, el préstamo bursatil (bono o Senior r@nieed Notes) con

vencimiento en 2019 por un monto agregado del jpahade $3,247.0 millones, el préstamo bursétiinfb@ Senior Guaranteed
Notes) con vencimiento en 2020 por un monto agregkd principal de $5,195.2 millones, el contratoaiédito relacionado a la
subsidiaria CRS Morelos con Banobras por $2,687ll8mas para la construccion del centro penitemezian Morelos asi como una
linea de crédito con Bank of America México por $3dllones.

El 28 de septiembre de 2005 emitimos un bono (éoB&uaranteed Notes) de $250 millones de délamesvencimiento en 2015,
con una tasa de interés de 7.50%, pagaderos sahmesite. El 11 de diciembre de 2009 emitimos urobda $250 millones de
ddlares con vencimiento en 2019, con una tasatdeemde 9.50%, pagaderos semestralmente. El &bderd de 2012 emitimos un
bono de $400 millones de ddlares con vencimient®020, con una tasa de interés de 9.75%, pagasensstralmente.

Al 31 de diciembre de 2012, nuestra deuda denorairead dolares se limitaba fundamentalmente a lo®d@on garantia de
vencimiento, ambos con pago de principal a la fetdhaencimiento. La Compafiia ha recurridimmvards con limite maximo y a

swapspara la cobertura de los intereses, los cualeBnizian efectivamente el riesgo cambiario a cortogdiano plazo en el pago
de intereses sobre los bonos con garantia de viemtamen 2015, 2019 y 2020. Al 31 de diciembre 6822y 2011, el valor

razonable neto de estos instrumentos era una @oge pasivo neto de $12.0 millones y una posidémctivo de $47.3 millones,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2012, el valor razonableassWapspara la cobertura de intereses en 2019 y 2028ee$655.8 millones y
representd una posicion de pasivo. Al 31 de dicrerdie 2011, el valor razonable delappara la cobertura de intereses era de $15.2
millones y represento una posicién de activo.

La ganancia acumulada neta en el estado de ressiltél losforwards con limite maximo y loswapspara la cobertura de los
intereses relativos a los bonos de 2015, 2019 9 282endi6 a $55.7 millones para el ejercicio agdolel 31 de diciembre de 2012.
El gasto acumulado neto en el estado de resul#el@svappara la cobertura de los intereses correspondéelte bonos de 2015 y
2019 fue de $(60.3) millones para el ejercicio dwdo el 31 de diciembre de 2011.

Los efectos netos de la valuacién de instrumerit@n€ieros para los ejercicios concluidos el 31dadembre de 2012 y 2011
totalizaron $116.5 millones y $(69.4) millones,pestivamente.

No hemos pagado dividendos desde nuestra constiteei 1998 y no tenemos previsto pagar dividendad futuro préximo.
Restricciones financieras

Las clausulas restrictivas de algunos contratogrdstamos obligan a la Companiia y sus subsidiguasactian como garantes al
cumplimiento de ciertas obligaciones. Estas linitaes abarcan cambios en el control accionaridrice®nes a incurrir o contratar
deuda adicional que no cumpla con ciertas caratiter$ establecidas en los contratos de créditjaeiones a la venta de activos y
a la venta de acciones del capital social en lbsidiaras, a menos que cumplan con determinadossi®g, pagos restringidos en
donde no se prohibe pagar cualquier dividendo mivetsar capital a los accionistas, a menos queseshtaga entre las subsidiarias
garantes. Ademas, tampoco podemos comprometer aaldannuestros activos o propiedades para garantizalquier deuda
adicional hasta determinados limites.

Las principales clausulas restrictivas, derivadaswkstros Bonos (Senior Guaranteed Notes) conmiemto en 2015, 2019 y 2020,
el contrato de crédito con el Deutsche Bank yilesals de crédito con Inbursa y Banamex, requieiedagCompafiia mantenga:

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

o Una proporciéon de cobertura de intereses (UAFIDstigéinanciero) mayor a 2.25 veces;

65



o Una proporcién de apalancamiento (pasivo con ca$A¢/IDA) de menos de 3.75 a 1.0;

o Cobertura de cargos fijos consolidada mayor a 2e28s; y

° Requerimientos de rentabilidad minima por las apengs de la Compafiia en Brasil;

Hay otras restricciones aplicables a deuda aditioasada en los niveles de UAFIDA, tales como maUAFIDA a gasto por
intereses, incluyendo el pago de dividendos. Asimuisen caso que no cumplamos con alguna de lasadimites financieras
anteriores, la deuda se convertiria en exigible@sto la violacién no se arregle en tiempo.

Segun los contratos de crédito y sus indenturedasoimstituciones financieras mencionadas, safiatls en cumplir con los términos
y condiciones de nuestras limitaciones financiguadfia ocurrir un evento de incumplimiento, pudi@mesultar en que los importes
gue se adeudan a estas instituciones junto cont&iés devengado sean exigibles y pagaderos. Adicente, el evento de

incumplimiento de pago o una aceleracion de lagatibnes de ciertos contratos de crédito o indestpudieran causar posibles
eventos de incumplimiento en otros contratos dditoré@ indentures, pudiendo resultar en que loimes bajo dichas obligaciones
se hagan exigibles y pagaderos. La aceleracionimcemplimiento cruzado de nuestros contratos éditr e indentures pudieran

tener un efecto material adverso en nuestro negeeralicion financiera, resultados de operacionogjpectos.

Como se menciona en la Nota 4 la Compafiia adoptdll& en 2012. Ciertos de los contratos de dewdia €Compafia indican que
el computo de las limitaciones financieras deberdasado en las NIIF, mientras algunos otros migguas indican que el computo
de dichas limitaciones financieras debe basarska®eMIF. La Compafia como una emisora enlistadéaddolsa Mexicana de
Valores, adopté las NIIF y por lo tanto la Compaféaa las NIIF como la base legal apropiada pangpatar todas sus limitaciones
financieras comenzando en 2012 ya que es la notidedi contable obligatoria para las entidades pablmexicanas.

Al 31 de diciembre de 2012 estdbamos en cumplimidatlas clausulas restrictivas financieras codéenen nuestros contratos de
financiamiento, excepto por una linea de créditmgatda por Deutsche Bank, S.A. (Institucién finareibrasilefia). Especificamente
no estdbamos en cumplimiento en relacion a undaloidin financiera que requiere un minimo nivel detabilidad por nuestras
operaciones en Brasil. La deuda totalizaba $809,[836ual aunque vence el 26 de abril de 2016 ¢ha dasificada como a corto
plazo en los estados financieros consolidados tmjuga que Homex a la fecha no cuenta con laitabilunilateral de diferir la
terminacién en un periodo mayor de un afio. DeutBamk, S.A. sin embargo no ha acelerado el pada deuda y no ha otorgado
dispensa alguna a la fecha. Nuestras Senior GeadiNotes al 31 de diciembre de 2012 totalizan6®P1200 y vencen en 2015,
2019 y 2020. Dichas obligaciones contienen promesoacerca de un incumplimiento cruzado. Espeniéicde el incumplimiento
cruzado indica que en el evento de incumplimiesio kas Senior Guaranteed Notes incluirian un imdinmmiento de nuestra parte o
cualquier subsidiaria restringida en cualquieradestra deuda, lo cual resulta en la aceleracidiaa deuda antes de su fecha de
vencimiento. En el evento que Deutsche Bank, Seferchinara el pago anticipado de los $809,730 gumenciona anteriormente,
resultaria en evento formal de incumplimiento etn3®@e las Senior Guaranteed Notes, y no tendrig@hdsrecho unilateral de
diferir su terminacion en un periodo mayor a un.aBim embargo al 17 de mayo de 2013, Deutsche Banka realizado
manifestaciones para el pago acelerado y por eodexiste un evento formal de incumplimiento comodséine en las Senior
Guaranteed Notes, por lo que dichos préstamos edepuser legalmente acelerados a dicha fecha.oPantérior, las Senior
Guaranteed Notes se presentan como pasivo a lEgo @n el balance general consolidado al 31 derdiire de 2012. Sin embargo
no existe certeza que dicha aceleracion no oclenir?13 basado en eventos de 2013 fuera de ncestrol.

Las clausulas restrictivas financieras de los a@aenentos de BBVA Bancomer obligan a la Compafifeaatener:

e Un indice de liquidez de su activo circulante @asivo a corto plazo no menor de 1.50
al.0;

* Un indice de apalancamiento de una relacion deasivg total (excluyendo impuestos diferidos) a apital contable
(excluyendo impuestos diferidos) no mayor de 1.7(0a

e Una relacion de utilidad de operacion a costo natlede financiamiento, en un nivel minimo de 2.6ege

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Compafiia digdngon estas clausulas restrictivas financieras. iréstamos para financiar el
proyecto de centros penitenciarios, descritos aldetn el apartado “Créditos para financiar las/pctos de centros penitenciarios”,
son sin aval ni recurso para nosotros.
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Créditos para financiar los proyectos de centros pétenciarios
Centro penitenciario de Morelos

Para el centro penitenciario de Morelos, nuestbaidiaria CRS Morelos celebr6 un contrato de coéalitr un monto del principal de
aproximadamente $3,900 millones con Banobras, Biemantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Ilple, Grupo Financiero
Banorte y Banco Santander (México), S.A., Instiinaile Banca Mltiple, Grupo Financiero Santandefcfédito Morelos”). Al 31
de diciembre de 2012 se habian dispuesto $2,688@&5&¢édito de Morelos. Este crédito tiene un téoe 15.3 afios a tasa TIIE
variable mas un margen igual a (i) 2.75% desdé ele3enero de 2012 hasta el 31 de diciembre de 20120% desde el 1 de enero
de 2013 hasta el 31 de diciembre de 2014, (ii5%2lesde el 1 de enero de 2015 hasta el 31 denthiede 2019, (iv) 3.5% desde
el 1 de enero de 2020 hasta el 31 de diciembr@22 ¥ (v) 3.75% desde el 1 de enero de 2023 hastazha de vencimiento.

El crédito de Morelos esta grantizado por una fasabre la participacion accionaria de Homex en @R&los y por un embargo
preventivo sobre todos los activos de CRS Moreleiscrédito de Morelos contiene las restriccionagricieras y eventos de
incumplimiento habituales para este tipo de finmméento de proyectos; dichas restricciones sedmslo a las acciones de CRS
Morelos.

Las subsidiarias de Homex participantes en la oatbn y prestacion de servicios de los centrast@eciarios han sido designadas
“sin restricciones” para propdsitos de nuestragabiones contractuales con instrumentos de ddtldefecto de esta designacion es
eliminar en general los resultados de operacidm sitbacion financiera de estas subsidiarias erlello del cumplimento de las
restricciones financieras contenidas en nuestistsuimentos de deuda y eximir a dichas subsidiaigéastras posibles restricciones
financieras y casos de incumplimiento.

Las limitaciones financieras de la deuda relacianada prision requieren que las subsidiarias stringidas cumplan con ciertos
términos y restricciones que son:

e mantener su existencia legal y no cambiar su prappsncipal;

e pagar seguros sobre sus activos en construccion;

» restriccion de venta de activos;

* no hacer cambios en capital social de dichas ate&la

* no tomar deuda adicional, no fusionarse o esciedirs

e obtener certificaciones de la construccién en moce

e no pagar dividendos o reducir capital social;

*  no otorgar préstamos;

e una proporciéon de cobertura de ingresos (ingresmmgasto operativo incluyendo impuestos/pasivocosio) de al menos
1.2;

e un capital minimo de inversion en la entidad deahos $1,300,000; y

« el pago del crédito sera acelerado en caso de mplicucon lo establecido en el contrato (incluyerddaerminaciéon a
tiempo de la construccion de acuerdo a lo estipuéadel contrato).

Al 31 de diciembre la Compafiia estaba en cumplitoiean las limitaciones financieras contenidasiehad contratos.

El 16 de abril de 2013 fuimos notificados que FiR&tings, una de las dos mayores agencias califiaad bajé la calificacion
crediticia a Homex dos niveles a B. La baja deficakiion refleja las expectativas de Fitch sobeerksultados de operacién Homex
durante el primer semestre de 2013, los cualesas¢enmdran bajo presion, resultando en un contihjio dle efectivo negativo que
causa un apalancamiento. La presién sobre el dajefectivo resultdé en un cambio de politica deigrob, el cual ahora se enfoca
mas en promover la vivienda vertical en areas whan

El 30 de abril de 2013, Fitch bajé nuevamente ldiczcion a Homex a CCC. La baja refleja la exjpdioh de Fitch sobre nuestra
liquidez la cual se aprieta como resultado derasrsiones necesarias para terminar la construeigoroceso, afectando nuestra
habilidad para pagar deuda. Posteriormente Fitollidieo que espera que se pudieran tener acciors#tivas si la deuda/UAFIDA
fuera consistentemente debajo de 4.0x y la gererade flujo de efectivo relacionada con las actidies de construccion de
viviendas se neutraliza y podemos mejorar sigrifiamente la liquidez y la estructura de la deuda.
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El 25 de abril de 2013, los servicios de inversiérMoody’s bajo la calificacién a Homex de B2 a Basta calificacién de acuerdo
a Moody’s refleja la restriccion a liquidez de Homeel fondeo durante el primer trimestre de 2@t#8no resultado de la dinamica
del mercado dejandonos con una capacidad dismingidaecer el negocio a pesar de la monetizacidosdeentros penitenciarios.

Ambas calificadoras permanecen con un estatus seEna@Tion negativo hacia Homex, por lo que no exdsguridad acerca de que
existan futuras bajas en calificacion de parteidead calificadoras.

Como se menciona en la Nota 17.2 a nuestros esladogieros consolidados, la Compafiia no antiegtar en cumplimento con
ciertas limitaciones financieras contenidas encemdratos de deuda al 31 de marzo de 2013. Coragiea anteriormente, a partir
de 31 de diciembre de 2012 ciertas contraparteschacelado contratos derivados. Como se menciotegi@mente, a partir del

cierre de afio algunos acreedores han iniciadaoktign contra de Homex. Algunos de estos asunt@0i@ han resultado en una
causa de incumplimiento bajo los términos de lagsd8&suaranteed Notes de Homex que totalizan $91268 al 31 de diciembre

de 2012. Dependiendo de futuras acciones de lesite@s que estan fuera de las manos de Homexsdigraor Guaranteed Notes
podrian ser vencidas anticipadamente en 2013. &wique estos asuntos ocurrieron en lo posteridt de diciembre de 2012, las
Senior Guaranteed Notes son clasificadas a laagmmn el balance general consolidado al 31 derdimie de 2012.

Para informacion adicional sobre nuestra deudarderamla en pesos, ver “Liquidez y fuentes de firmmanto”.
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TENDENCIAS

Después de dos afios econémicamente complicadogeysad (2008 y 2009), a partir de 2010 fuimosdestide una recuperacion
econdmica global, y ello a pesar del lento creamoieen algunas economias desarrolladas y las césideuda en determinados
paises europeos. En 2012, el PIB global creciérexapadamente 3.2%, de acuerdo con el Fondo Mapelaternacional (FMI),
mientras que las economias avanzadas crecieroa tasa de 1.3% y los mercados emergentes y emeidssarrollo, encabezados
por China e India, registraron un crecimiento d&/®.

De acuerdo con las proyecciones del FMI, habra agomcrecimiento global durante 2013, ya que serasgue se revierta la
debilidad de la actividad global. Las politicas eemglidas han dado como resultado una reducciéosdeelveros riesgos de crisis en
la zona euro y en Estados Unidos. En la zona eimogmbargo, el FMI prevé un retraso en la recup@nadespués de una
contraccion prolongada. Si bien Japén ha caideession, se espera que los estimulos impulsee@htento en el corto plazo. Al
mismo tiempo, las politicas han apoyado una moddstaen el crecimiento de algunas economias emegyeaunque otras siguen
luchando tanto con una demanda externa débil camagellos de botella a nivel interno. Si los ri@sge crisis no se concretan y
las condiciones financieras continlan mejoranda;retimiento global podria ser mas fuerte de loygetado. No obstante, los
riesgos de caida sigue siendo significativos; esthes, estan los retrocesos en la zona euro yriesgos de una excesiva
consolidacion fiscal a corto plazo en Estados Unitlas proyecciones apuntan a un crecimiento depRibal de 3.5% en 2013.

A pesar del debilitamiento del entorno econémicradte 2012, la economia mexicana mantuvo un ritenordcimiento favorable,
debido a una recuperacion sostenida de la produguitiistrial y un crecimiento en la demanda externa

La participacién de México en el total de las intpoiones de Estados Unidos fue de un 13.0% dugditg, comparado con un
13.1% durante 2011. Las exportaciones de Méxicaianan 3.5%, totalizando $30,200 millones al 31digembre de 2012,
derivado de un incremento de 8% en las exportasionegetroleras, a pesar de la disminucion de I®%bsesectores petroleros. Las
exportaciones mexicanas se vieron especialmentedaidas en el sector manufacturero, al que leespondié 82.8% del total.
Asimismo, el crecimiento del empleo, la confianzh cbnsumidor y una tendencia de consumo mas diaasd tradujeron en un
incremento en la productividad a lo largo del &f0.2012 registré una mejoria de 1.4% en relacion2@11. La tasa de desempleo
del pais mejor6 a 4.47% al 31 de diciembre de 28A2Zomparacion con 4.51% en el afio anterior. flacidn se redujo a 3.57% al
31 de diciembre de 2012, contra 3.82% al 31 dedibie de 2011, en tanto que las tasas de intenéswaron en el nivel histérico
bajo, al situarse en 4.87%.

No obstante el desempefio econémico positivo del jplairante 2012, las sofoles y sofomes contraj8ra2% el otorgamiento de

créditos, debido a que continuaron las restricdae liquidez para las entidades, ademas de qui sagpérdida de valor de las
tasas correspondientes a los créditos en situatddmorosidad de las carteras en general. Por atta,pos créditos hipotecarios
otorgados por las instituciones de banca mdltigaisron recuperandose durante el afio. A diciendler012, la cartera de estas
instituciones crecio 10.3%, a $433,400 millonesc@mparacion con 2011.

El desempefio negativo de las sofoles y sofomesipadiectar la rentabilidad de la Compafia, debidmue algunos de nuestros
proveedores dependen de este financiamiento. Ahmieempo, Homex podria resultar favorecido codesempenfio positivo de las
instituciones de banca multiple, las cuales poddamentar el numero de créditos hipotecarios, b@aetlo principalmente el
desemperio del mercado de vivienda media.
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COMPROMISOS FUERA DE BALANCE

Al 31 de diciembre de 2012 no teniamos compronfisera de balance.
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OBLIGACIONES CONTRACTUALES

La siguiente tabla contiene informacion relacioneola nuestras obligaciones contractuales al 3laikntbre de 2012:

Periodo de Vencimiento

Menos de 1
Obligaciones contractuales Total afio 1-3 afios 3-5 afilos Mas de 5 afios
(miles de pesos)

Obligaciones de deuda a largo plazo 19,951,099 3,001,70: 5,992,632 3,755,404 7,201,36:
Arrendamientos de capital (financieros) 164,533 110,47. 54,060 — —

Deuda total 20,115,632 3,112,17. 6,046,694 3,755,404 7,201,360
Interés estimado (1) 10,982,199  1,756,61. 3,364,692 2,097,398 3,763,495
Arrendamientos operativos (2) 54,957 34,10: 20,631 224 —
Acreedores por adquisicion de terrenos 948,162  935,74¢ 12,413 — —
Otro acreedor (3) 1,106,508 1,106,50: — — —
Total 33,207,458 6,945,147 9,444,43( 5,853,026 10,964,857

(1) Para el calculo de los gastos por intereses utilizala tasa aplicable al 31 de diciembre de 20&2l@tabla de pasivo insoluto
en “Liquidez y fuentes de financiamiento”).

(2) Los arrendamientos operativos estan calculadasartdo la tasa base aplicable al 31 de diciemb2Zoda.

(3) El otro acreedor incluye un acuerdo donde comprasearArendal el 76% de su participacion en Makopbilun importe de
$1,106,508.

Las obligaciones contractuales se incrementarof/bdal pasar de $21,467,083 al 31 de diciembreddé 2 $33,207,458 al 31 de

diciembre de 2012. Este cambio se debié principaiena los requerimientos de capital de trabajoc@sio a nuestra deuda
relacionada con el centro penitenciario de Morelos.
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CONSEJEROS Y DIRECTIVOS

Nuestro Consejo de Administracion consta actualendetnueve miembros, quienes tienen la resporgadbiie administrar nuestro
negocio. Cada consejero es elegido por un plazmddio o hasta que un sucesor haya sido desigeh@onsejo de Administracién
se reune trimestralmente. Conforme a la legislaoi@xicana, por lo menos 25% de los miembros dek€onde Administracion

deben ser consejeros independientes, de acuerdta aefinicion del término independiente de la ldsf Mercado de Valores.
Conforme a las normas de la NYSE, la mayoria deniesnbros de nuestro Consejo de Administracionisdependientes.

A la fecha de este informe anual, nuestro Consejadministracion esté integrado por las siguieptrsonas:

Fecha de

Nombre nacimiento Cargo
Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez 1961 Presidente del Consejo de

Administracion
Gerardo de Nicolas Gutiérrez 1968 Director Gdnera
José Ignacio de Nicolas Gutiérrez 1964 Consejero
Luis Alberto Harvey MacKissack 1960 Consejero
Z. Jamie Behar 1957 Consejero
Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada 1941 Consejero
Edward Lowenthal 1944 Consejero
Dennis G. Lépez 1954 Consejero

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrezes el Presidente del Consejo de Administracionedme la co-fundacion de nuestra
Compalfiia antecesora en 1989, el sefior de Nicald® fy administr6 DENIVE, empresa fabricante de gasnde vestir. El sefior de
Nicolas es miembro del consejo de la BMV desde 300& sido presidente regional y vicepresident®neg de la Camara Nacional
de la Industria de Desarrollo y Promocién de Vid@n(CANADEVI) y miembro de los consejos de asesaosggonales de
instituciones financieras, tales como BBVA BanconBanamex y HSBC (antes Bital), asi como del lnstiPanamericano de Alta
Direccion de Empresas (IPADE). Actualmente, el sef® Nicolds supervisa nuestras principales opemasi concentrandose en
nuevos negocios, tales como la division de infraesira de Homex, la adquisicion de terrenos yeshdollo de nuevos mercados
geogréficos.

Gerardo de Nicolas Gutiérrezes el Director General de la Compafiia. De octubréG6 a junio de 2007, el sefior de Nicolas se
desempefid como Presidente del Comité Ejecutivo necRir de Planeacion Estratégica. También fue RireGeneral de la
Compafiia desde 1997 hasta septiembre de 2006. Aatesumir la Direccion General por primera vengfé como gerente
regional, gerente de sistemas y supervisor de geyele obra. El sefior de Nicolas estudié ingeniaedastrial en la Universidad
Panamericana de la Ciudad de México y obtuvo unestria en el campus Guadalajara del Instituto Tiégimm y de Estudios
Superiores de Monterrey (ITESM).

José Ignacio de Nicolas Gutiérrees Presidente del Consejo de Administraciéon de Kiemmodities, S.A. de C.V., una empresa
comercializadora de alimentos a nivel global. Elosede Nicolas se desempefi6 como Secretario derdisaEcondémico del
Gobierno del Estado de Sinaloa desde junio de 2@®fa diciembre de 2010. Fue uno de los fundadgrele 1997 a 2007,
Presidente del Consejo de Administracion de HiotacCrédito y Casa, S.A. de C.V., sofol que sevitha en la tercera institucion
hipotecaria mas grande de México de 1997 a 200%eidr de Nicolas es uno de los cofundadores @®hapafiia, de la que fue
Director General de 1989 a 1997. El sefior de Né&celiconsejero del Centro Mexicano para la FilafarCEMEFI); ademas, de
2002 a 2005 fue fundador y presidente de una argeidin no lucrativa del estado de Sinaloa paraiktemcia social. El sefior de
Nicolas es licenciado en finanzas y administragionla Universidad Panamericana de la Ciudad deddéx

Luis Alberto Harvey MacKissack es socio cofundador y Director Ejecutivo de Nexfapital, S.A. Tiene mas de 20 afios de
experiencia en banca de inversién y fondos de &ider Antes de fundar Nexxus, el sefior Harvey jtalesn Grupo Bursatil
Mexicano, Fonlyser, Operadora de Bolsa y Servitiohustriales Pefioles, S.A. de C.V. Su experiemuiduye también distintas
operaciones de valores privadas y publicas, asbdamferta pablica inicial de varias de las pprades empresas que cotizan en la
BMV y en mercados internacionales de capital. Bbsélarvey es miembro del Consejo de Administradiémexxus Capital, S.A.,
Grupo Sports World, S.A. de C.V., Genomma Lab hdeional, S.A.B. de C.V., Harmon Hall Holding, ® B.L. de C.V., Crédito
Real, S.A. de C.V. SOFOM, E.N.R., Estudios CliniddsOriard y Grupo Hotelero Santa Fe, S.A. de Cevifre otras empresas.
Ademas, es miembro de los comités de inversionNI®E&xico Il, L.P. y Nexxus Capital Private Equityrd 11, Nexxus Capital IV

y Nexxus Capital Private Equity Fund V. El sefiomig es licenciado en economia por el Institutoribéiigico Autonomo de
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México (ITAM) y obtuvo una maestria en finanzas jaoUniversidad de Texas, en Austin.

Z. Jamie Behar es Directora Administrativa de Bienes Raices e rgigaes Alternativas para General Motors Investment
Management Corporation (GMIMCo), que tiene bajoasiministracion aproximadamente $84,000 millonesad#évos totales a
nombre de los clientes de GM, tanto afiliados comafiliados. La sefiora Behar administra la carderanversiones en bienes raices
de los clientes de GMIMCo, incluyendo inversionéblizas o privadas, asi como sus carteras de idvesdternativa, por un total
aproximado de 6,500 millones de doélares. La seBeter es miembro del Comité de Gestion, el Cométéngdersiones y el Comité
de Revision y Aprobacion de Inversiones de GMIM@simismo, es miembro del Consejo de Administraai@nSunstone Hotel
Investors, Inc., compafiia hotelera publica que aperEstados Unidos, y de la Pension Real Estateckdion (PREA), ademés de
ser miembro del Consejo de Asesoria en Inversibmmasbiliarias de la National Association of Reavdéstment Trusts (NAREIT).
Finalmente, colabora en los consejos asesoresvaesds entidades privadas de inversion en bieriessraanto nacionales como
internacionales. La sefiora Behar obtuvo su licém@een The Wharton School de la Universidad desiRemia y su maestria en la
Graduate School of Business de la Universidad derlma, ademas de ser analista financiera cenifigaor el CFA Institute.

Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada es Director de Administracién y Finanzas de Qual@ampafia de Seguros, S.A.B. de C.V.,
una instituciéon mexicana de seguros. El sefior lkags miembro de los consejos de administraciorQdélitas Compafiia de
Seguros, S.A.B. de C.V., Grupo Sports World, S.AIBC. V., Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.\fiazadora Aserta, S.A. de
C.V. y Crédito Real, S.A. de C.V.

Edward Lowenthal es Presidente de Ackerman Management LLC, empresaaboria y administracion de inversiones enfoeada
inversiones inmobiliarias y otras inversiones basadn activos. Anteriormente, el sefior Lowenthadfuy fue Presidente de
Wellsford Real Properties, Inc. (WRP), una emprésabanca inmobiliaria publica que se fusiond cois,Rec, proveedora de

informacion de mercado y analisis sobre el sectowbiliario. El sefior Lowenthal fue miembro del Gejo de Administracion de

Reis, Inc. hasta mayo de 2011. También fundé yPhesidente de Wellsford Residential Property Trustfideicomiso publico de

inversién inmobiliaria multifamiliar que se fusiomdn Equity Residential Properties Trust. El selfimventhal es miembro de los
Consejos de Administracion de diversas comparfidfess tomo Omega Healthcare Investors, Inc., figeiso que realiza inversiones
en el sector inmobiliario de hospitales, y Americ@ampus Communities, fideicomiso publico de invi@asinmobiliaria enfocado

exclusivamente en viviendas para estudiantes ead&stUnidos. Asimismo, es uno de los directivogitberon Lockers, Inc., una

compafiia privada propietaria y operadora de gawgaslmacenamiento en renta para transportacidretenimiento, deportes y
otros eventos.

Dennis G. Lopezes Director General de Inversiones de AXA Real tEstampresa ubicada en Paris y la segunda masegaamgel
global en cuanto a administracion de inversionembiliarias, con $58,200 millones de ddélares eniathtnacion patrimonial. El
sefior Lopez es responsable de todas las activideldesonadas con el manejo de fondos de AXA RettE, para lo cual tiene a su
cargo un equipo de 120 profesionales especializad@ste campo. Los fondos abarcan una amplia dareatrategias de inversion
inmobiliaria, incluyendo oportunistas, de valor egado,core plus core propiedades de desarrollo, fondos inscritos, dsnd
regulados y cuentas independientes. Previamergefiel Lopez fue Director General de SUN Group,ampresa de capital privado
enfocada en actividades inmobiliarias en India gi@uAdemas, su trayectoria consta de mas de 25ddiexperiencia en el sector
de la banca de inversion y la administracién derisiones inmobiliarias, donde ha desempefiado wistargos directivos, tales
como Global Head of Real Estate en Cambridge Rimoestment Management, una empresa de fondos detaob ubicada en
Londres, asi como Director Ejecutivo de JP MorgaiNeeva York y Londres. El sefior L6pez obtuvo sestrda por la Universidad
de California Los Angeles (UCLA).

Secretario
Jaime Cortés Rocha es secretario del Consejo dénfsdracion, del que no es miembro.
Comité de Auditoria

Nuestro Comité de Auditoria esta formado por WilfriCastillo Sanchez-Mejorada (Presidente), Edwardidnthal y Z. Jamie

Behar. Nuestro Consejo de Administracion ha detead® que el sefior Castillo cuenta con los atribdéosn “experto financiero del
Comité de Auditoria”, tal como lo define la SEC,qye cada miembro del Comité de Auditoria cumple lenrequisitos de

conocimiento financiero exigidos por la NYSE. Nuestuditor externo puede asistir a las reunione€dmité de Auditoria, aunque
no tiene derecho de voto. Algunas de las obligasonresponsabilidades del comité son las sigusestaitir opiniones al Consejo
de Administracion relativas a operaciones sobrdeparelacionadas; recomendar, cuando lo considampiado, que expertos
independientes presenten su opinién sobre operxciba partes relacionadas y ofertas publicas;aeldas politicas de contabilidad
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criticas adoptadas por nosotros y asesorar al @odseAdministracién sobre cambios a dichas paléiicapoyar al Consejo de
Administracién en la planeacion y la conducciéradditorias internas, y preparar un informe anuadwidades para el Consejo de
Administracién. El comité también es responsablelesignar, mantener y supervisar al despacho déoeslexternos nombrado

con la finalidad de preparar y emitir el reporteadeitoria, asi como desempefiar otros servicites t@mo revision y verificacion, y

del establecimiento de procedimientos para la @6apretencion y tratamiento de denuncias reladas con la contabilidad, los
controles internos o los asuntos de auditoriac@sio de la revelacion confidencial y andnima capeeto a los mismos temas por
parte de los empleados.

Comité Ejecutivo

Nuestro Comité Ejecutivo esta formado por Eustaduimas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de Nicolasé@etz, Edward Lowenthal
y Luis Alberto Harvey MacKissack. Entre sus obligaes y responsabilidades, el comité debe inten@masuntos financieros y de
planeacién general que no estén reservados exatusive para el Consejo de Administracion.

Comité de Practicas Societarias y Compensaciones

Nuestro Comité de Practicas Societarias y Compenrss esta formado por Luis Alberto Harvey MacKess@Presidente) y Edward
Lowenthal. Entre sus obligaciones y responsabiédaéstan: identificar a las personas aptas paranigsenbros del Consejo de
Administracion y hacer recomendaciones tanto a @ste a los accionistas en relacion con la compérsale consejeros; emitir
opiniones al Consejo de Administracion sobre oper&s con terceros relacionados; desarrollar ymecodar al Consejo de
Administracion un conjunto de principios de gob@norporativo aplicables a la Compafiia; supenl&awvaluacion del Consejo de
Administracion y la direccion, y hacer recomendae®con respecto a las politicas de compensaciialaslps a nuestros ejecutivos
y directores. Asimismo, el comité revisa y apruidsobjetivos y metas corporativas relevantes fm@mpensacion del Director
General; evalGa el desempefio de éste en relaciddicbos objetivos y metas; determina y apruebaiwel de compensacion con
base en esta evaluacion, y hace recomendacio@magjo de Administracidn con respecto a planesodgensacion e incentivos,
asi como a planes de opciones sobre accionesjpatdios.

Comité de Riesgos

Nuestro Comité de Riesgos estad integrado por Euistafiomas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de Nicdksgiérrez, Edward

Lowenthal, Luis Alberto Harvey MacKissack, y Witdo Castillo Sanchez-Mejorada. Este comité revisgpnueba las actividades
relacionadas con la contratacion de instrumentosoflertura de la Compafiia, ademés de identificatuar y limitar otros riesgos
de negocio asociados a las actividades normalks@empafiia.

Comité de Revelaciones

De acuerdo con lo aprobado por el Consejo de Aditna@ion, nuestro Comité de Revelaciones esta ooafto por ejecutivos clave.

Este comité es presidido por la Directora de Réfacbn Inversionistas y esta integrado tambiénep&irector General, el Director

Corporativo de Finanzas y Desarrollo EstratégidoGerente de Reportes Financieros, el Director @apvo de Contraloria y

Administracion y el Director Juridico. Entre ot@sligaciones y responsabilidades, este comité lesglos criterios para identificar
informacion relevante y revisa, antes de su putilice todos los documentos dirigidos a los inverisias, analistas y publico en
general, asi como a los analistas del mercadoagémesto, el comité asegura que la informacionesebentos relevantes emitida
por la Compaifiia es precisa en todos los aspentrscferos, econdmicos y operativos.

Comité de Etica

De acuerdo con lo aprobado por el Consejo de Adinémion, nuestro Comité de Etica est4 conformamtoefecutivos clave. Este
comité esta integrado por el Director General, il@@ora Corporativa de Desarrollo Humano y Resgbitislad Social, el Director
Juridico, el Director de Capacitacion, el DirealerSoporte Administrativo y un asesor legal exteEmire otras funciones, el comité
se encarga de garantizar que la Compafiia cumplswcoadigo de ética y establece las sancionesegierrdinadas acciones que se
consideran contrarias al mismo. Asimismo, el com@t#be y procesa las quejas formuladas por ebpatsle la Compafiia.
Ejecutivos

A la fecha de este informe anual, nuestros ejeasiton los siguientes:
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Fecha de

Nombre nacimiento Cargo

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez 1961 Pragidiel Consejo de Administracion

Gerardo de Nicolas Gutiérrez 1968 Director Gdnera

Carlos Moctezuma Velasco 1971 Director Generglii de Finanzas

Ramén Lafarga Batiz 1960 Director CorporativaQimtraloria y Administracion

Ana Cristina Herrera-Lasso Espinosa 1964 Vicepresidenta de Recursos Humanos y Responsabilida
Social

Rubén Izabal Gonzélez 1968 Vicepresidente de t@a@tson

Alberto Menchaca Valenzuela 1969 Vicepresidestéadivision México

Alberto Urquiza Quiroz 1962 Vicepresidente d®leision Internacional

Carolina Silva Sanchez 1981 Vicepresidenta d&uesion Turismo

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrees el Presidente del Consejo de Administraciénesde la fundaciéon de nuestra Companiia
antecesora en 1989, el sefior de Nicolas fund6 yréstnd DENIVE, empresa fabricante de prendas agiveéEl sefior de Nicolas es
miembro del consejo de la BMV desde 2005 y ha pidsidente regional y vicepresidente regional dEdmara Nacional de la
Industria de Desarrollo y Promocion de Vivienda (G¥DEVI) y miembro de los consejos de asesores reggs de instituciones
financieras, tales como BBVA Bancomer, Banamex BHSantes Bital), asi como del Instituto Panamegcde Alta Direccion de
Empresas (IPADE). Actualmente, el sefior de Nicslgzervisa nuestras principales operaciones, cadrglise en nuevos negocios,
tales como la division de infraestructura de Honeexdquisicion de terrenos y el desarrollo de nsexercados geograficos.

Gerardo de Nicolas Gutiérrezes el Director General de la Compafiia. De octubr@®6 a junio de 2007, el sefior de Nicolas se
desempefid como Presidente del Comité Ejecutivo recRir de Planeacion Estratégica. También fue RireGeneral de la
Compafiia desde 1997 hasta septiembre de 2006. Aatesumir la Direccion General por primera vengfé como gerente
regional, gerente de sistemas y supervisor de geyele obra. El sefior de Nicolas estudié ingeniaedastrial en la Universidad
Panamericana de la Ciudad de México y obtuvo unestria en el campus Guadalajara del Instituto Tiégimm y de Estudios
Superiores de Monterrey (ITESM).

Carlos Moctezuma Velascees el Director General Adjunto de Finanzas de Hodesde diciembre de 2009. Previamente, el sefior
Moctezuma se desempefio como Director de Relacidniro@rsionistas desde diciembre de 2007 hasta 20igmo Director de
Planeacion Estratégica de la Compaifiia desde abrid084 hasta diciembre de 2009. Antes de incorperarHomex, el sefior
Moctezuma fue Director de Finanzas y Relaciones lomersionistas en Grupo lusacell, S.A. de C.V.a wompafiia publica
mexicana especializada en telecomunicaciones imaléas que anteriormente fue subsidiaria de VeriZommunications. Desde
1993 hasta 1999, el sefior Moctezuma ocup6 variggmsaelacionados con finanzas en Tubos de Acefdadéco, S.A., entre los
cuales destaca el de Gerente de Relaciones corsilonistas. El sefior Moctezuma fue Presidente wratEdor de la Asociacion
Mexicana de Relacién con Inversionistas (AMERI)dende ocupé distintos cargos de 2002 a 2008.

Ramon Lafarga Batiz ha sido Director Corporativo de Contraloria y Adisiiracion de Homex desde junio de 2007. Antes de su
nombramiento, de 1993 a 2006, el sefior Lafargaidungmo Vicepresidente Administrativo. Previamergksefior Lafarga fue
Director General y socio de la firma de contabiidafarga Batiz, Contadores Publicos, asi comodreGeneral y socio de una
compaifiia privada especializada en equipamiento etaTipnal.

Ana Cristina Herrera Lasso Espinosaes Vicepresidenta de Recursos Humanos y Respaddsab®ocial Corporativa desde marzo
de 2011. La sefiora Herrera Lasso ha trabajado erekildesde 2008 como Directora de Desarrollo Humantes de esa fecha, se
desempefé durante mas de 10 afios como DirectoReclrsos Humanos de Grupo Ferrero, trabajando eictMg en Europa,
donde estuvo a cargo de la gestion y desarrolldatkito en mas de 50 paises, con un enfoque akpadios mercados emergentes
de Sudamérica, Africa y Asia. Asimismo, la sefiogarera Lasso ha trabajado en el sector bancamere@amente en Banca Promex
y HSBC, asi como en el sector comercio, incluyeeld@rupo Walmart. La sefiora Herrera Lasso es lieelacen administracién de
empresas por la Universidad Anahuac de la Ciudddédéco y tiene un posgrado en finanzas por eltlitst Tecnolégico Auténomo
de México (ITAM). Ademas, la sefiora Herrera Lasaoabistido a numerosos cursos de especializacid@esarrollo de recursos
humanos y responsabilidad social corporativa, emmas como los siguientes: sueldos, compensaciomeseficios; gestién por
competencias, y direccion del desempefio mediamjeséon del talento, en la Escuela de Negocida timiversidad de Harvard.

Rubén Izabal Gonzalezes Vicepresidente de Construccion desde 1996. Atgascorporarse a Homex, el sefior I1zabal trabajé e

varias empresas constructoras, tales como GomeanydBz Constructores, Provisur, S.A. de C.V., Rionfla de Vivienda del
Pacifico, S.A. de C.V. y Constructor Giza, S.A.@#/. Actualmente, supervisa las operaciones detaawon de la Compafiia,
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concentrandose en el proceso de construccion deviasdas. El sefior Izabal estudioé arquitecturalelmstituto Tecnoldgico y de
Estudios Superiores de Occidente (ITESO), de Gagtal Jalisco, y cursé el posgrado en adminigtnage empresas en el Instituto
Tecnolégico y de Estudios Superiores de MonterfB$M). Ademas, el sefior Izabal participé en unisano con Eliyahu Goldrat
sobre la teoria de las restricciones, asi com@omngirio sobre negociaciones efectivas con Chestearras.

Alberto Menchaca Valenzuelaes Vicepresidente de la Divisibn México desde emner@010. Antes de ocupar este cargo, el sefior
Menchaca fue Director Corporativo de la Division\deienda de Interés Social y Director General gefaciones, de 2007 a 2009;
Vicepresidente de Operaciones, de 2000 a 2006,rgn®ede Finanzas, de 1996 a 2000. Su experiepcteabajo previa incluye
diversos cargos en Banco Mexicano, InverMéxico nd@aConfia. El sefior Menchaca es ingeniero agrénponda Universidad
Auténoma Agraria Antonio Narro, de Saltillo, CodhauiDurante el periodo 2010-2011, el sefior Menchao# el programa de
Educacién Ejecutiva (AD-2) del Instituto Panamemnicae Alta Direccion de Empresas (IPADE).

Alberto Urquiza Quiroz es Vicepresidente de la Divisién Internacional. dhte los cinco afios previos a su incorporacion méo
el sefior Urquiza trabaj6é en NAFIN, donde desempdfifintos cargos, incluyendo Vicepresidente de Bade Gobierno,
Vicepresidente de Desarrollo de Negocios y Vicdgesge del Area Metropolitana de la Ciudad de Méxisnteriormente, el sefior
Urquiza trabajé durante mas de 15 afios en Bancodwmrde se desempefidé como Vicepresidente de Banc@oberno,
Vicepresidente de Banca Corporativa e ingenieranfitero. Como actividad alternativa, el sefior Urgués propietario de una
empresa de software. Obtuvo la licenciatura en midtracion de empresas por la Universidad Iberomamres de la Ciudad de
México, con maestria por el Instituto Panamericdad\lta Direccion de Empresas (IPADE) y posgraddimenzas por el Instituto
Tecnolégico Autonomo de México (ITAM).

Carolina Silva Sanchezes Vicepresidenta de la Division Turismo desdeeiebde 2011. Antes de ocupar este cargo, la sSilva
fungié como Directora de Relaciones Corporativagetleero de 2005 a enero de 2011, reportandoletdireente al Director General
de Homex. La sefiora Silva es licenciada en comeant&rnacional por el Instituto Tecnolégico y detugos Superiores de
Monterrey (ITESM).

Compensacion de consejeros y directivos

Cada miembro del Consejo de Administracion recdeantidad de 12,500 ddlares por cada una dedamss en las que participa;
hasta 50,000 dolares anuales por miembro del GorigejAdministracion. Los miembros del Comité de ifaréh reciben una
compensacion adicional de 25,000 doélares anuaenthpensacion del presidente del Comité de Audits de 35,000 ddlares y los
miembros de los comités Ejecutivo y de PracticaseBarias y Compensaciones reciben 5,000 dolargsles).

Durante 2012, el monto agregado de compensaci@deeimpuestos que se pagd a consejeros, conssijglestes y miembros de
comités fue de aproximadamente $466,353 ddlaregjddncluye $76,616 dblares de compensacion \areabonsejeros.

En 2012 no se pag6 compensacion a los directii@ssés del plan de opcion sobre acciones a lamgopl

Ofrecemos a nuestros consejeros y directivos un géa bonos basado en el desempefio individual yuestmos resultados de
operacion. Dicha compensacion puede variar entf® $050% de la compensacion base anual que reciba eapleado,
dependiendo de su nivel.

Desde finales de 2007 ofrecemos un plan de opabresacciones como un incentivo para ejecutivogectie la Compaiiia. Las

acciones para dicho plan (999,200 acciones) fusroompradas por la Compafiia a través de un fidésoooneado especialmente

para este propdsito. Al 31 de diciembre de 20121301 de enero de 2011, teniamos un plan de ogeiswbre acciones al personal
que consiste en 897,868, 897,868 y 945,741 opsisolere acciones de Homex aprobadas, respectivament

Durante 2012 y 2011 no incrementamos ninguna dadeisnes relativas al plan de opciones sobre aesjsin embargo, un total de
47,873 opciones del plan de opciones sobre accROES fueron ejercidas. Adicionalmente durante 2821637 de las opciones del
plan de opciones sobre acciones 2009 fueron cata=lgia que el derecho a ejercer las mismas cancluy

Conforme al plan aprobado, los ejecutivos tienetheeécho a ejercer un tercio de las acciones guiidgon asignadas en cada uno
de los tres afios que dura el plan. El derecho gjaraer la opciéon de compra de las acciones, exigispués de un afio contado a
partir de la fecha de asignacién o en determinadsss hasta ciento ochenta dias posteriores @Ha fbe retiro del ejecutivo de
Homex.
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Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembee2®12 ninguna opciéon fue ejercida. Durante elcgier terminado el 31 de
diciembre de 2011, 47,873 de las opciones otorgada&009 fueron ejercidas durante el ejercicio anecio de $43.54, resultando
en un incremento de capital por $2,796 en el dagntatable. Al 31 de diciembre de 2012 no hay opesoremanentes disponibles.

El costo de compensacion relativo al plan de opd®acciones ascendid $689 durante el afio termiala@tb de diciembre de 2011.
No hubo costo de compensacion relacionado al @aopdion de acciones durante el afio terminado de3diciembre de 2012.

Durante 2011, aprobamos un nuevo plan de opcidRésntom Plan”, que consta de 965,596 opcionesadas a los ejecutivos
claves, cuyos premios son tratados como pasive. [iah entré en vigor el 1 de enero de 2011 y jesuévos tienen derecho a
ejercer una tercera parte de sus opciones totatezdidas al afio. El derecho de ejercer la opoipiradespués de un afio desde la
fecha de la asignacién o, en algunos casos, dedpul30 dias a partir de la salida de ejecutivblal®ex.

Las asignaciones se hicieron a un precio de ejerdie 56.88 pesos mexicanos y durante el afio Z0&fgn ejercidas un total de
53,675 opciones. También durante 2012 y 2011, dal e 348,916 y 323,898 opciones de acciones fueanceladas,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el precio promet las opciones asignadas del “Phantom Plan'déu§0.29 y $5.15 por
opcidn, respectivamente.

Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembee2011, 53,675 opciones asignadas fueron ejereidasprecio del ejercicio de
$56.88. El total del costo de compensacion en itglacon la opcion del “Phantom Plan” ascendié &%3,al 31 de diciembre de
2011. No ejercimos acciones ni tuvimos un costoi@ativo con relacion a este plan al 31 de didieende 2012.

EMPLEADOS
Al 31 de diciembre de 2012, la Compafia tenia apradamente 9,975 empleados, de los cuales 9,296nfumntratados en
México, 682 en Brasil y 3 en India. Al 31 de diclene de 2011 habia un total de 11,299 empleado81Ale diciembre de 2011,
aproximadamente 57% de nuestros empleados fornptsgndel personal administrativo.

Participacion accionaria

La tabla siguiente indica la participacion acciemate nuestros consejeros y ejecutivos a la feehaste informe anual. La tabla
incluye sélo aquellas personas que detentan m&%odide nuestro capital social:

Porcentaje
Numero de del capital
Nombre acciones social
Eustaquio Tomas de NiCOIAS GULEITEZ (1) ...cceeeeevrrieieeiieieeiviiieeeeeieeeeaeaeeeeens 16,201,364 4.82%
Gerardo de NICOIAS GUEEITEZ (1) .....ueeer e eeeeeeesesssnennennnenseeeeeeeesmmmmmeeeeeens 15,394,201 4.58%
José Ignacio de NiCOIas GUEEITEZ (1) ....vvumeeeerieeeiiiiiiireeeeeiiiieeeeeeeniiieeeeeenneees 15,962,444 4.75%
JUliAN de NICOIAS GUEEITEZ ..uvveeeeeiieeie ettt 12,152,637 3.62%

(1) Para informacion adicional relacionada condeipipacion accionaria de la familia de Nicolasr VAccionistas mayoritarios”.
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ACCIONISTAS MAYORITARIOS

Al 31 de diciembre de 2012 habia 334,856,530 aesi@n circulacion, de las cuales 203,777,568 establmcadas en Estados
Unidos, en forma de ADS, en poder de seis titulaeggstrados. Las acciones restantes eran detsntadeavés de custodios
mexicanos. Debido a que algunas acciones son nbwaisiaes posible que el niUmero de accionistastradios no sea representativo
del nimero de accionistas titulares.

La familia de Nicolas detenta actualmente 19.2%cdpltal de Homex. La distribucién publica permanpor debajo de 80.8%.

La tabla siguiente indica el porcentaje de accignepiedad de las personas que son titulares de B8as de cualquier clase de
nuestras acciones con derecho a voto, de los evasegj directivos como grupo y del resto de nussdaxionistas al 17 de mayo de
2013. Los accionistas mayoritarios de la Compaéitemen derecho a voto diferente o preferenterespecto al nimero de acciones
gue poseen.

17 de mayo de 2013

Numero de Porcentaje del
Identidad de los accionistas acciones capital social
Familia de Nicolas (1) 64,572,992 19.2%
Total (2) 335,869,550 100.0%

(1) En poder de Ixe Banco, S.A. como fiduciario deldiidmiso No. F/466, cuyos fideicomisarios son niieya de la familia de
Nicolas, incluyendo a Eustaquio Tomas de NicolatéBez, José Ignacio de Nicolas Gutiérrez, GerateldNicolas Gutiérrez,
Julian de Nicolas Gutiérrez y Ana Luz de Nicolagi@uvez. Las decisiones de voto y disposicion daseacciones estan a cargo
de un comité técnico formado por Eustaquio ToméNidelas Gutiérrez, José Ignacio de Nicolas Gue#rGerardo de Nicolas
Gutiérrez, Julian de Nicolas Gutiérrez y Juan Gaflorres Cisneros.

(2) Incluye accionistas publicos que en total tinares de 80.8% de nuestro capital social.
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OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

En el pasado hemos celebrado, y podriamos haagedbfaturo, operaciones con nuestros accionisemgresas afiliadas propiedad
de nuestros accionistas. Consideramos que estescapes se han celebrado en términos no menosafales para la Compaiiia que
aquellos que pudieran haberse obtenido de terceraglacionados. Actualmente, se requiere que pasaciones entre nuestros
accionistas y empresas afiliadas propiedad de lemas estén sujetas a la aprobacion del Consejaddenistracion después de
considerar la recomendacion de nuestro Comité dktdrin y/o de nuestro Comité de Practicas Sodatar Compensaciones y, en

algunos casos, la opinién imparcial de un expemttependiente, seglin lo exige la Ley del Mercadd/deres y otras leyes
aplicables.

Financiamiento a partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, tenemos el 24%cdpital social en Makobil, una empresa mexic&laotro accionista de
Makobil es Grupo Arendal, una compafiia mexicanarecida y dedicada a la construccion.

En 2010, El Gobierno Mexicano otorg6 un contratectamente a Makobil para la construccion y sesvil@ un centro penitenciario
en Chiapas, México, siguiendo un procedimientosiignacion directa.

El costo de construccién del centro penitenciagitva estimado en aproximadamente $4.4 billonesoblbdesarrollara y proveera
servicios al centro penitenciario. Estos serviGos tales como lavanderia, comida, jardineriaa@siructura y otros servicios
similares. La seguridad de la prision no forma eattl contrato y servicios a ser proporcionadosHmmex. Los servicios de
operacion que seran proporcionados por Makobil caamgn en 2013 después de la entrega del centitempaario, que se espera
sea en Mayo 2013. El porcentaje de avance de Istraaoion al 31 de diciembre de 2012 es de un 8d%eninacion. Al 17 de

mayo de 2013, la construccién del centro peniteiaci@sta sustancialmente terminada. Algunos desestrvicios seran

proporcionados a través de subcontratos con texcpreviamente aprobados por la Secretaria deiSaduPublica. El proyecto fue
inicialmente agendado para ser terminado el 1 detagle 2012, aunque la terminacion ha sido exdenuldr el Gobierno Mexicano
hasta el 30 de mayo de 2013. En caso que el pmyecsea terminado en tiempo, podriamos ser sugetnsltas impuestas por el
Gobierno Mexicano. A la fecha, Makobil no ha regidb multas y no ha considerado ninguna en basetldo de porcentaje de
avance del centro penitenciario. Sin embargo nste@sieguridad que dichas multas no existan enuebfu

Durante el proceso de construccion el ingreso imlado a los servicios de construccion se reconmitigando el método de
porcentaje de avance de obra por Makobil en sasl@stfinancieros separados. Una vez que el proyegta iniciado operaciones,
que se espera sea en 2013, los ingresos por serv@tonocidos por Makobil seran reconocidos deemamensual. Makobil
comenzara a registrar cuentas por cobrar a su watonable relacionada con los servicios de carwtin, y posteriormente esta
cuenta por cobrar sera medida a su costo amortizmmociendo el ingreso y la porcion de intereggkgante el periodo de 20 afios
de conformidad con la IFRIC 12cuerdos de servicios de concesiBara los servicios proporcionados por Makobilbiez pagos
mensuales de la Secretaria de Seguridad Public&3p07 billones por afio durante 20 afios comenzand2013. Estos pagos
mensuales cubriran tanto la amortizacion del hatwde la construccién asi como los servicios projpmados.

A partir de 2012 empezamos a proporcionar serviggsubcontratista a Makobil en conexién con lsstraocion y operacion de la
prisién. Durante el afio terminado al 31 de dicieantie 2012 los servicios de subcontratista propoacios a Makobil reconocidos

en el estados de resultados consolidado fue dd 53®3. El saldo por cobrar al 31 de diciembre @E2%or estos servicios asciende
a cero.

Para financiar la construccién del centro penitciMakobil obtuvo financiamientos en un importgemgado de parte de Banco
Nacional de Obras y Servicios Publicos y Banco dlaalide México durante 2012.

No somos garante del contrato penitenciario de Miakon el Gobierno Mexicano, ni garante de nin§idanciamiento de Makobil.
Asimismo tenemos una cuenta por cobrar de $56,Z1%%,073 al 31 de diciembre de 2012 y 2011, resecente. Esta cuenta por
cobrar vence en Mayo de 2013 y devenga interesgm dasa TIIE mas 1.6%. No somos avales paranttato de la prision de

Makobil con el Gobierno Mexicano, ni garante enlgui&ra de los acuerdos de financiamiento de Mdkobi

A continuaciéon se muestran los movimientos envarision de Makobil:
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2012 2011

Saldo inicial $ 36,979 $ -

Aportaciones a capital 480,060 18,000
Método de participacion 42,845 18,979
Saldo final $ 559,884 $ 36,979

A continuacion se muestran informacion financielecta de Makobil por los afios terminados al 3dlidembre de 2012 y 2011:

2012 2011
Total de activos $ 5,298,342 $ 1,070,465
Total de pasivo (1) 4,965,742 827,476
Total de capital contable $ 332,600 $ 242,989
Ingresos $ 3,577,307 $ 974,296
Costos y gastos 3,487,695 806,307
Utilidad neta $ 89,612 $ 167,989

(1) Incluye un importe por $480,060 que comprende itk inversion en acciones que hemos reveladwiarente.

El 21 de marzo de 2012 Homex y Arendal modificagbacuerdo de socios de Makobil. Dicha modificadi@iuye un acuerdo en el
cual compraremos a Arendal el 76% de su partiapaen Makobil por un total de $1,106,508. La ej@nucde esta compra, pago del
precio de compra y la transferencia de la part@graocurrird una vez se termine de la construcdigta prision. En dicha fecha el
precio de compra podréa ser diferido hasta por uinge de 30 meses devengando una tasa de intemésaal 12% ocurriendo la
transferencia de la participacion cuando los p&ggan sido realizados.

El 21 de marzo el acuerdo también incluia la temesfcia del control operacional dia a dia de MdKkwdiia Homex de dicha fecha
en adelante. Cuando preparamos nuestros resultadwstrales no auditados por los primeros tremesires del afio 2012,
consolidamos los ingresos y costos de Makobil, aeirg contabilizacién de la adquisicién era aurimpiear. Desde esa fecha
notamos que aunque el mencionado acuerdo de sespesificaba una transferencia de control dia aetida practica el control
operacional no existia, considerando la naturatietgproyecto de Makobil, el hecho de que la corstan de Chiapas ya se estaba
llevando a cabo y Arendal era el principal subatigta asi como los tiempos impuestos por el cantmta eran completados en
tiempo descartan cualquier cambio significativolaestructura del subcontratista. Por lo tanto cpauwte del cierre de afio 2012,
concluimos que no teniamos ni tuvimos control sdMadobil en el contexto de la NIC 27 durante ningi@mpo en 2012. Por lo
tanto las operaciones de Makobil han sido contuliks de conformidad con el método de participadidante todo 2012.

Referirse a la Nota 30 para comentarios sobreugrdo celebrado por Homex en 2013 para venderrsigipacion en Makobil.
Adquisicion de terrenos de partes relacionadas

En 2012 y 2011, no se reportaron operaciones dgisacign de terrenos con partes relacionadas.
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LITIGIOS

A la fecha de este informe anual estamos involwsash algunos litigios derivados del curso nornehdestras operaciones. Al
31 de diciembre de 2012, se estimaba improbablelagieesponsabilidades que pudiesen derivar degliigios llegaran a
afectar significativamente nuestra situacion finara; flujo de efectivo o resultados de operacion.

A partir del segundo trimestre de 2013, derivadgdeblemas de liquidez de la Compaifiia y la bajsudealificacion crediticia, se
han dado causas de incumplimiento de diversasaulidiges financieras con entidades financierasxdetier que, como resultado,
han dado y podrian dar lugar a nuevas demandagignimientos de pago en México y en el extranjet@fecto de las
responsabilidades que pudieran derivar de dichasdéas y requerimientos se analiza con mas detalles notas 29 y 30 de los
estados financieros consolidados que acompafiarsgiie reporte.

La Compaifiia implementara las estrategias y defepsasonsidere adecuadas para hacer frente artisgancias legales que
deriven de la situacion descrita.
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MERCADO DE LAS ACCIONES

Nuestras acciones han cotizado en la Bolsa Mexidandalores, S.A.B. de C.V. desde el 29 de juni@@@4. Las ADS, cada una
representativa de seis acciones, han cotizado Bolta de Valores de Nueva York desde esa fech&1Ade diciembre de 2012
habia 334,856,530 acciones en circulacion (de uates 203,777,568 estaban representadas por 3®862DS en poder de seis
titulares registrados en Estados Unidos).

La tabla siguiente presenta, para los periodosauldis, los precios trimestrales y mensuales, mé&iynminimos al cierre, de
nuestras acciones y ADS, tal como lo reportan lavBMa NY SE, respectivamente.

BMV NYSE
Maximo Minimo Méximo Minimo
(pesos por accion) (ddlares por ADS)
(una ADS es representativa de
seis acciones)

2008... e 120.10 27.17 69.85 12.05
2009... . e 95.59 33.58 43.81 10.05
2000 e 77.51 52.23 36.63 24.05
200 e e 69.62 26.33 34.01 11.40
Primer trimestre..........oovveeiie e 69.62 50.95 34.01 25.33
Segundo tHMESHIE ........uvvieeieieeeeeeee s e e 57.01 43.18 28.92 21.75
TErCer triMeStre ......couuveeiiiiiee e ceeeee e 51.28 31.16 26.25 13.10
CUArtO tHMESIIE....vve i mmeee e 39.03 26.33 16.87 11.40
2002 47.34 24.69 22.31 11.22
Primer trimestre........cooovvveeeiiieeeiens 47.34 37.76 22.31 16.87
Segundo tHMESEIe .....ccueeeeiiiiiieeee et e 39.89 28.36 18.76 12.15
TerCer triMESHIE ....ccee it 35.62 24.69 15.86 11.22
CUArtO tHMESIIE . ccviiiiee e e 31.24 25.38 14.64 11.56
NOVIEMDIE ...ceveieeeee e 29.10 25.64 13.37 11.56
DiICIEMDIE ... e 29.79 25.38 13.85 11.80
2013(hasta el 17 de mayo de 2013)............. commmm. 30.95 9.89 14.69 4.80
Primer trimesStre.......oovivveeee e e e e 30.95 18.67 14.69 8.94
[ 1] (o 30.95 26.72 14.69 12.48
[T o] (] (o Y 30.83 24.77 14.57 11.73
Y=Y 74 28.89 18.67 13.63 8.94
Segundo trimestre (hasta el 17 de mayo de 2013) .. 18.71 9.89 9.19 4.80
ADIIL e 18.71 9.89 9.19 4.88
Mayo (hasta el 17 de mayo de 2013) .........cou. 10.82 10.37 5.40 4.80

El 17 de mayo de 2013, el ultimo precio de venporado para las acciones en la BMV fue de $9.8&pcion y el dltimo precio de
venta reportado para las ADS en la NYSE fue deGbd®ares por ADS.
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COTIZACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) tiene su seddae@iudad de México y es la Unica bolsa de valoespais. La BMV es
una sociedad anonima bursatil de capital variabtepperacion continua desde 1907. El horario dezambn de los valores
inscritos en la BMV es de las 8:30 a las 15:00 sohara de la Ciudad de México, en dias habiles.

A partir de enero de 1999, todas las cotizacioreesalores en la BMV se llevan a cabo a través stemas electronicos. La
BMV puede adoptar diversas medidas para procurarfemmacion de precios transparente y ordenad&yyiendo el uso de un
sistema automatico de suspension de la cotizacgdacgiones de una emisora cuando el precio de digbeiones rebasa los
limites de fluctuacién maxima permitidos. La BMVmiién puede suspender la cotizacion de las accideeana emisora
determinada con motivo de:

- la falta de divulgacion de eventos relevantes, o

e cambios en la oferta, la demanda, el volumen negocb el precio de las acciones que no sean contgsiecon el
comportamiento histérico de las mismas y dichos ltiasino puedan explicarse a través de informacidimlipa
disponible.

La BMV puede levantar la suspension de la cotizadé dichas acciones cuando estime que los acomttios relevantes
han sido debidamente divulgados al publico inversia o cuando considere que la emisora ha expliea@cuadamente los
motivos de los cambios en la oferta y la demantdapkimen negociado o el precio de las accionesc@®ormidad con el
reglamento vigente, cuando las acciones de unaoeaitizan simultaneamente en mercados del edranja BMV puede
considerar las medidas adoptadas por dichos mesgaai@, en su caso, decretar o levantar la suspems la cotizacién
de las acciones de esa emisora cuando los valeimgantes se cotizan simultaneamente en una hadsa fle México.

Las operaciones realizadas en la BMV deben ligselatentro de los dos dias habiles siguientes aistetacion. No esta

permitido diferir la liquidacién de las operacionean con el mutuo consentimiento de las parteso Sie cuenta con autorizacion
de la CNBV. La mayoria de los valores cotizadodaeBMV estan depositados en S.D. Indeval, Instiingpara el Deposito de
Valores, S.A. de C.V. (Indeval), entidad privadaaitaria de valores que hace las veces de institliquidadora, depositaria y de
custodia, asi como de agente de pago, transfergn@gistro para las operaciones celebradas astrd@da BMV, eliminando la

necesidad de la transferencia fisica de los valores

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

Regulacion del mercado y requisitos de inscripcion

La Comisidn Nacional Bancaria se cre6 en 1925 pagalar la actividad bancaria, mientras que la GamiNacional de Valores se
cred en 1946 con objeto de regular la actividaglemercado de valores. En 1995, estas dos entidsdéssionaron para crear la
CNBV. La Ley del Mercado de Valores, promulgadal®75, introdujo importantes cambios estructuralesisiema financiero
mexicano, incluyendo la organizacion de agentesmfizes como sociedades andnimas. La Ley del Merdadvalores establece los
requisitos necesarios para que una sociedad sétepas opere como casa de bolsa, y la autorirac@respondiente es otorgada
discrecionalmente por la CNBV por resolucion dgwsia de gobierno. Ademés de establecer los regsipiara la constitucion y
operacion de las casas de bolsa, la Ley del Merdaddalores confiere a la CNBV facultades para leggia oferta publica y la
cotizacion de valores, e imponer sanciones poselilegal de informacion privilegiada y otras vimtames a dicha ley. La CNBV
regula el mercado de valores, la BMV y las casasolia a través de una junta de gobierno integgada3 miembros.

A partir del 28 de junio de 2006, la Ley del Meroatk Valores exige que las emisoras proporcionemayor nivel de proteccion a
sus accionistas minoritarios y establezcan practdm gobierno corporativo que se ajusten a las armternacionales. Dicha
proteccidn y dichas practicas de gobierno corpardtan sido incorporadas a nuestros estatutos.

Para ofrecer valores al puablico en México, una emaiglebe cumplir con ciertos requisitos cuantitatiy cualitativos. Ademas,
Unicamente pueden inscribirse en la BMV aquelldsrea que se hayan inscrito en el RNV con basa emtorizacion de la CNBV.
Dicha autorizacion no implica certificacion de nimgtipo o la garantia sobre la bondad del valoa sdlvencia de la emisora, ni
sobre la exactitud de la informacién presentadaGNBYV.
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En marzo de 2003, la CNBV emiti6 las disposiciotesaracter general aplicables a las emisorasldeesay a otros participantes en
el mercado de valores. Dichas disposiciones, quegabon varias circulares previamente expedidasla@NBYV, proporcionan
ahora un solo conjunto de reglas que rigen a lascgas y la actividad de las mismas, entre otraasd.as disposiciones de caracter
general de la CNBYV fueron reformadas para conforpanr resolucion de la CNBV, la Ley del Mercadoudores, publicada el 6 de
septiembre de 2004 y el 22 de septiembre de 208étuplizadas el 19 de septiembre de 2008; el Zhdm, el 22 de julio y el 29 de
diciembre de 2009; el 10 de diciembre y el 20 déedibre de 2010, y el 16 de marzo, el 27 de jdid31 de agosto y el 28 de
diciembre de 2011.

De conformidad con las disposiciones de caracteergé la BMV debe adoptar los requisitos minimasagel listado de las acciones
de emisoras en México. Dichos requisitos se refierecuestiones tales como el historial operatigogdtructura financiera y del
capital social de la emisora, asi como la distifiuaccionaria.

Las disposiciones de caracter general tambiénlestabque la BMV debe implementar los requisitosimds para que las acciones
de las emisoras puedan seguir cotizando en MéKisims requisitos se refieren a cuestiones tale® darsituacion financiera, los

volimenes minimos de cotizacién y la estructuracdpltal social de las emisoras, entre otros. La/BkVisara el cumplimiento de

estos y otros requisitos en forma anual, semegttaimestral. La BMV debe informar a la CNBV acema los resultados de su
revision y, a su vez, dicha informacion debe distsg a los inversionistas. En el supuesto de gaenmsora incumpla con alguno
de dichos requisitos, la BMV solicitard a dicha gmna que proponga un plan para subsanar la violaEid caso de que la emisora
no presente el plan, de que éste no resulte sdtisfaa juicio de la BMV o de que no se presemtegrado significativo de avance
con respecto a las medidas correctivas, la BMV enudgra temporalmente la cotizacion de la seriecdores de que se trate.
Ademas, en el supuesto de que la emisora no peed@fto plan o deje de seguir el plan propuest@&N&8YV podra suspender o

cancelar la inscripcion de las acciones.

Las emisoras estan obligadas a presentar a la CjNB\a BMV sus estados financieros trimestralesanditados, sus estados
financieros anuales auditados y otros informesOpéros. Las emisoras mexicanas estan obligadassemiar la siguiente
informacion a la CNBV:

« un informe anual preparado de conformidad conégsiisitos exigidos por la CNBV, a méas tardar edaJunio de cada
afo;

« informes trimestrales, dentro de los 20 dias siyeie al cierre de cada uno de los primeros trewestres del afio y los
40 dias siguientes al cierre del cuarto trimestre,

e reportes actualizados tan pronto como ocurra aégidmtecimiento relevante.

En cumplimiento de lo previsto en las disposiciodesaracter general de la CNBV, la BMV reform&eglamento interno a fin
de crear el Sistema Electrénico de Envio y DifusiinInformacion (SEDI) para la transmisién de lfoimaciéon que debe
presentarse a la BMV. Las emisoras estan obligadpeeparar y divulgar su informacion financieraravés del Sistema de
Informacién Financiera Computarizada (SIFIC). Infagaimente después de su recepcién, la BMV ponsposlicion del publico
inversionista toda la informacién financiera preph via el SIFIC.

Las disposiciones de caracter general de la CNBAI reglamento interno de la BMV exigen que las emds presenten a
través del SEDI toda la informacion relacionada caalquier acto, acontecimiento o circunstancia puwdieran influir en el

precio de sus acciones. Si los valores listadoemxgntan una inusual volatilidad de precios, la\B&lebe requerir a la
emisora correspondiente para que informe de inm®diaconoce los motivos de la volatilidad o, sielmisora desconoce los
motivos, para que presente una declaracion a difboto. Ademas, la BMV debe solicitar inmediataraeqtie las emisoras
divulguen cualquier informacién sobre acontecimosntelevantes cuando considere que la informaciépodible no es

suficiente, asi como ordenar a las emisoras quaecla informacion divulgada cuando sea neceshaidMV puede requerir a
las emisoras que confirmen o nieguen los aconteaitns relevantes divulgados por terceros si esfjimeadichos acontecimientos
pueden afectar o influir en los valores cotizadas.BMV debe dar a la CNBV aviso inmediato de dicheguerimientos. La

CNBYV también puede formular cualquiera de dichaguegimientos directamente a las emisoras. Una eanigodria diferir la

divulgacién de acontecimientos relevantes confaroertas circunstancias, siempre y cuando:

* la emisora implemente las medidas de confidenadlablecuadas;

« lainformacion esté relacionada con operacionesnmdetas;
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* no haya informacion engafiosa en relacién con aciomntos relevantes, y

* no se presente una fluctuacion inusual en el pr@eo el volumen de operacion de los valores cporedientes.
La CNBV y la BMV podrian suspender la cotizacionaevalores de una emisora en caso de que:

* la emisora no divulgue la informacion relacionada an acontecimiento relevante, o

e la volatilidad en el precio o el volumen, o bies lkambios en la oferta o la demanda de los valelesantes no sean
consistentes con el comportamiento histérico devilsres de que se trate y ello no pueda explicaréeamente a
través de la informacién publica disponible conferanlas disposiciones generales de la CNBV.

La BMV debe informar inmediatamente a la CNBV ypéablico en general sobre la suspensién de la attina Una emisora
podria solicitar que la CNBV o la BMV levanten laspension de la cotizacion siempre y cuando aerefie las causas que
dieron origen a la suspension han quedado subsagaglze la emisora se encuentra en total cumplimiéa los requisitos legales
aplicables en materia de presentacion de la infoidnaperiddica. En el supuesto de que dicha salicke apruebe, la BMV
levantara la suspension de que se trate bajo ekes®r de operacion que determine. En el supuestjuelda cotizacion de las
acciones de una emisora se haya suspendido durastele 20 dias habiles y la emisora haya obterlidevantamiento de la
suspension sin necesidad de realizar una oferthcpiiba emisora debe divulgar a través del SEBIdausas que dieron lugar a
la suspensidn y las razones por las que se lel@antiéma antes de reiniciar operaciones.

De manera similar, en el supuesto de que las aggide una emisora se coticen en la BMV y en unar®ms mercados del
exterior, la emisora debera entregar simultdneamaria CNBV y a la BMV toda la informacién exigibém los mercados del
exterior de conformidad con las leyes y disposiefoaplicables en dichas jurisdicciones.

Conforme a la Ley del Mercado de Valores,
« los miembros del consejo de administracion de umig@a, asi como sus principales directivos;

» los titulares del 10% o mas de las acciones deenmaora, asi como los consejeros y principalesctiies de dichos
titulares;

« los grupos de personas que tengan influencia gigtifa dentro de una emisora, y

e cualesquiera otras personas que cuenten con ind@marivilegiada, deben abstenerse de adquirimaemar valores de la
emisora dentro de los 90 dias siguientes a la dltranta o compra, respectivamente. Ademas, cuaslttllares de
acciones inscritas en la BMV realicen dentro o duge ésta operaciones que impliquen la enajenagdécuando menos
10% pero menos de 30% de las acciones represesta@l capital social de la emisora de que se teatdran la obligacion
de informar acerca de cualquier enajenacion a I1& Blehtro del dia siguiente a la operacion.

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

En el supuesto de una posible adquisicién de aesiale una empresa que implique que el compradengatel control de la
emisora, el posible comprador esta obligado a Mlevacabo una oferta publica de compra por el 10@%lad acciones
representativas del capital social en circulaciéiademisora. Estas ofertas publicas de comprardelyealizarse al mismo precio
para todos los accionistas que acepten la ofelteorisejo de administracién debera dar su opiné@pecto de cualquier oferta de
compra dentro de los 10 dias posteriores a quesseotifique una oferta de compra.

Ademas, la Ley del Mercado de Valores exige queatmsonistas titulares de 10% o méas de las accimpmssentativas del capital
social de una emisora notifiquen a la CNBV cualgamajenacion de acciones.

De conformidad con la actualizacién a las disposies del 27 de enero de 2009, la Compariia debficaotl dia 30 de junio de
cada afio la tenencia accionaria individual de sasajeros y directivos que detenten 1% o mas gélataocial de la Compafiia o de
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cualquier otra tenencia de mas de 5% de dichoatapit
Ley del Mercado de Valores
Las reformas a Ley del Mercado de Valores, quaesmiren vigor el 28 de junio de 2006, establecetne etras cosas, que:

« el consejo de administracion de las emisoras debsta@ integrado por un minimo de cinco y un méxideo21
consejeros, de los cuales cuando menos 25% debamependientes;

« las operaciones de partes relacionadas y las apeeacde activos significativos estan sujetasaptabacion del consejo de
administracion;

« las emisoras deben nombrar y mantener un comigdidiéoria y un comité de practicas societarias, y
» los estatutos de las emisoras deberan contenecpimtes para los accionistas minoritarios.

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

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores, npesmite que las emisoras implementen mecanisni@/és de los cuales se
ofrezcan al publico inversionista, de manera co@juacciones ordinarias y, en su caso, de votoingsto o limitado o sin
derecho a voto, salvo que estas Ultimas sean ddblgsra ordinarias en un plazo maximo de cincosa®@emas, la emision de
acciones de voto limitado o sin derecho a voto abettd exceder de 25% del capital social que segoel@ntre el publico
inversionista, a menos que la CNBV amplie dichatém
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ESTATUTOS SOCIALES

A continuacion se incluye una breve descripcidnlate disposiciones mas significativas de nuestraatidss, incluyendo las
modificaciones acordadas por nuestros accionideaacuerdo con lo que establece la Ley del Merdaddalores y sus reglamentos,
asi como la Ley General de Sociedades Mercantieta descripcion no pretende ser exhaustiva y Bdavan referencia a
nuestros estatutos, cuya compulsa ha sido previenprasentada ante la BMV.

Constitucién e inscripcion

Somos una sociedad anénima burséatil de capitadblarconstituida el 30 de marzo de 1998 en Méxionforme a la Ley General
de Sociedades Mercantiles y la Ley del Mercado dmres, por duracion indefinida. Nuestro objetoialp¢al como se describe
ampliamente en el articulo 2 de nuestros estasutoiales, es fungir como una empresa controlagoraijrtud de lo cual los estatutos
la capacitan a desempenfar diversas actividadesequermiten funcionar como empresa controladoréasEfcultades incluyen, en
forma enunciativa: (i) promover, establecer, organiy administrar todo tipo de sociedades, meileant civiles; (ii) adquirir o
enajenar acciones, o participar en empresas y&emtas; (iii) recibir de terceros y proporcionataa sociedades de las cuales la
Compafila es socia 0 accionista, 0 a cualquier rter@sesoria 0 servicios de consultoria técniceluyendo servicios de
administracion, contabilidad, mercadotecnia y feem (iv) obtener, adquirir, utilizar o enajenartepées, marcas, nombres
comerciales, franquicias o cualesquiera derechoprdpiedad industrial en México o el extranjero) @btener todo tipo de
financiamientos o créditos, con o sin garantia@fpa, y otorgar créditos a sociedades mercartilewiles o a otras personas en las
que la Compafiia tenga interés o con las que mamtemg relacion de negocios; (vi) otorgar cualgtigy de garantia y aval con
respecto a obligaciones o instrumentos de créditbemeficio de sociedades civiles o mercantiletasrcuales la Compafiia tenga
interés o con las que mantenga una relacion deciesgdvii) emitir, suscribir, retirar, aceptar yadar todo tipo de instrumentos de
crédito, incluyendo obligaciones con o sin garartigi) adquirir, rentar, administrar, vender, btpcar, dar en prenda o enajenar en
cualquier forma bienes muebles o inmuebles, asbdomderechos sobre los mismos; (ix) llevar a gafmmalizar cualquier tipo de
acto, acuerdo o contrato laboral, civil, mercamtddministrativo previsto en la legislacion mex&acon personas fisicas o0 morales,
publicas o privadas, obteniendo de ellas concesjgermisos y autorizaciones directa o indirectaensglacionados con el objeto de
la Compafiia, tal como se establece en sus estatmthsyendo la contratacion activa o pasiva delquier tipo de servicios,
consultoria, supervision y asesoria técnica neieesaadecuada para cumplir con el objeto antesrities¢x) emitir acciones no
suscritas mantenidas en tesoreria, conforme aifukzslo en el Articulo 81 de la Ley del MercadoW®ores; (xi) establecer agencias
0 representaciones y fungir como corredor, ageepeesentante, mediador mercantil o distribuiddiiy realizar cualquier actividad
necesaria para dar cumplimiento con el objeto kocia

Consejeros
Nuestros estatutos estipulan que nuestro Consefaddenistracion esté integrado por un minimo decoiy un maximo de 21
consejeros propietarios, segun lo determine la bksarde accionistas. De conformidad con la legistamexicana, cuando menos
25% de los consejeros deben ser independientesnidGuse lleve a cabo una asamblea de accionistasepagir consejeros, los
titulares de por lo menos 10% del capital sociatiezulacion tienen derecho a nombrar a un cons¢jepietario.
Conforme a lo dispuesto por la legislacion mexicanalquier consejero que tenga conflicto de iste@n la Compariia en relacion
con una operacion determinada debe divulgar ellicamfen cuestion y abstenerse de votar en lo eafera esa operacion; de lo
contrario, sera responsable por dafios y perjuitios.consejeros reciben la compensacion que semeteen la asamblea ordinaria
de accionistas.
Facultades del Consejo de Administracién
El Consejo de Administracion ostenta la represédtalegal de la Companiia y esta autorizado paralves cualquier asunto con
respecto a nuestras operaciones que no esté exmmeareservado a nuestros accionistas. De cordarhdon lo dispuesto en
la Ley del Mercado de Valores, el Consejo de Adstiacién debe aprobar, entre otros, los siguieagestos:

« las decisiones estratégicas para la Compafia sutsidiarias;

« cualquier operacion con partes relacionadas alenadgl curso ordinario del negocio;

» las ventas o adquisiciones significativas de astivo
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< las politicas crediticias;

« el otorgamiento de garantias o avales por un msutancial,

« la designacion del Director General; y

e cualquier otra operacion importante.
Para que las sesiones del Consejo de Administraddonsideren legalmente reunidas, la mayoriaislensembros debera estar
presente. Las resoluciones en las asambleas sal@as/si son aprobadas por la mayoria de los gemsepresentes en la
sesion. En caso de empate, el Presidente del @odeejdministracién decidira con voto de calidad.
Derechos de voto y asambleas de accionistas

Cada accioén confiere a su titular el derecho aatn en nuestras asambleas de accionistas.

De conformidad con la legislacién mexicana y nues#statutos, las asambleas generales de accopistden ser de dos tipos:
ordinarias y extraordinarias.

Son asambleas ordinarias aquellas que se convecartrptar cualquier asunto que no esté expresamesérvado a la asamblea
extraordinaria. La asamblea ordinaria de acciosistebe reunirse cuando menos una vez al afio ddattos cuatro meses
siguientes al cierre del ejercicio, para tratatreeatros, los siguientes asuntos:

e la aprobacion o modificacion del informe del Consdg Administracién, incluyendo los estados finanzs anuales
auditados, asi como el reporte del Director Genggdh Compafiia.

« Jla distribucion de las utilidades, si las hubiere;

* el nombramiento o la ratificaciéon de los miembres Gonsejo de Administracion y el secretario, yléderminacion
de la contraprestacion que se otorgara a dichaepas;

e el nombramiento del Presidente del Comité de Auditp del Comité de Practicas Societarias y Comgpenses;
« la determinacion del monto maximo que podra utiBeapara la adquisicién de acciones propias;

« el andlisis de los informes anuales del Comité dditaria y del Comité de Practicas Societarias ynf@@nsaciones, que le
remita al Consejo de Administracion, y

* la aprobacién de operaciones de la Compafiia yubissdsarias que representen 20% o mas de sus sciivisolidados.
Se puede convocar a asambleas extraordinariagrptag entre otros, 10s siguientes asuntos:

e la prérroga de la duracion de la Compaiiia;

e ladisolucion de la Compaiiia;

e elaumento o la disminucién del capital social;fijo

« los cambios de objeto o nacionalidad de la Compafiia

« la transformacion o fusion de la Compaifiia;

» la emision de acciones privilegiadas;

* la amortizacién de acciones;
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e la cancelacion de la inscripcion de las accionesl &NV y la BMV o cualquier otra bolsa de valores;
« cualquier modificacién s estatutos sociales, y

e cualquier otro asunto que, de conformidad con la denuestros estatutos sociales, deba ser apropaddéos
accionistas reunidos en asamblea extraordinaria.

Las asambleas de accionistas pueden ser convopada&t Consejo de Administracion, el Comité de Aoda o el Comité de
Practicas Societarias y Compensaciones. Cualqa@omista o grupo de accionistas con derecho a goérepresenten cuando
menos 10% del capital social de la Compafiia podddicitar por escrito que el Consejo de Administtacconvoque a una
asamblea de accionistas para tratar los asuntdsathas en su solicitud. Si el Consejo de Adming@ma no convoca a la
asamblea dentro de los 15 dias siguientes a Ipcéne de la solicitud, el accionista o grupo deiacistas pueden solicitar
gue un juez competente convoque a la asambleaq@ealaccionista titular de una accién puede dalique se convoque a una
asamblea de accionistas cuando no se haya celelmiadona asamblea durante dos ejercicios consexutor si en las
asambleas ordinarias celebradas durante ese tiempe han abordado los asuntos a tratar.

Los titulares de 20% del capital social en circidacpueden oponerse judicialmente a cualquier ves®h adoptada en una
asamblea de accionistas y presentar una demantta denlos 15 dias siguientes a la fecha de clauserla asamblea para pedir
gue dicha resolucion se suspenda temporalmentepseey cuando ésta viole la legislacion mexicamu@stros estatutos y que los
reclamantes no hayan concurrido a la asambleayainheotado a favor de la resolucién. A fin de quecpda la orden judicial, los
reclamantes deben presentar una fianza para remppodlos dafios y perjuicios que pudieran caudar@mpafiia en caso de
que la sentencia declare infundada la oposiciébrs hocionistas que representen cuando menos 10%asdeadciones
representadas en una asamblea podran solicitasajaplace la votacién de cualquier asunto resmhat@ual no se consideren
suficientemente informados.

Las convocatorias para las asambleas de acciomsteesan publicarse en uno de los periddicos demarculacion en México
cuando menos con 15 dias de anticipacion a la feefialada para la asamblea. Las convocatoriagjeheran contener el lugar,
la fecha y la hora de la asamblea, asi como ehaddedia, seran firmadas por quienes convoguesiasambleas de accionistas se
consideraran legalmente instaladas y celebradasc@ando no se haya publicado la convocatorian si enomento de la votacion
estuviera representada la totalidad de las accioheda la informacién a considerarse en las asambtiebera ponerse a
disposicion de los accionistas a partir de la fedd@ublicacion de la convocatoria respectiva.

Para tener derecho a asistir a las asambleasctignéstas deben estar inscritos como tales entmuesgistro de acciones o

acreditar su caracter como tales en la forma pt®as los estatutos (incluyendo a través de lataon& proporcionada por

Indeval y los participantes de Indeval). Los acistas podran hacerse representar en las asamlodeas@o mas apoderados con
poder general 0 especial, 0 bien mediante cartarpads consejeros de Homex no pueden ser apoderado

En el momento de la publicacion de cualquier coataria a una asamblea de accionistas, 0 previanaeésta, proporcionaremos
copias de la misma al depositario para su distidimuentre los titulares de ADS. Estos titularesdie derecho a dar instrucciones al
depositario de ejercer el derecho a voto en ratamid las acciones comunes.

Quérum

Una asamblea ordinaria se considera legalment@axist cuando, conforme a una primera convocatariaayoria del capital social
esta presente o debidamente representada. Laslaaamidinarias reunidas en virtud de una segundiéegor convocatorias se
consideran legalmente instaladas, sea cual fueréreéro de acciones representadas. Las resoludienks asambleas ordinarias
se consideran validas cuando son aprobadas pamyaria de las acciones presentes.

Para que una asamblea extraordinaria se considgedniente instalada en virtud de una primera cateoi@, debe estar
presente o debidamente representado cuando mepPosi&bcapital social. Para que una asamblea extiaania se considere
legalmente instalada en virtud de una segunda eriatt convocatorias debe estar presente o debid@nmrepresentada la
mayoria del capital social. Las resoluciones deatmambleas extraordinarias son validas cuandoawabadas por la mitad del
capital social.

Inscripcién y transferencia de acciones
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Hemos inscrito nuestras acciones en el RegistréoNalcde Valores mantenido por la CNBYV, tal comaiage la Ley del Mercado
de Valores y las disposiciones publicadas por I8ZNEn caso de que desearamos cancelar la ingmnipaisi ésta fuera cancelada
por la CNBV, los accionistas que tengan el conti®lla Compafiia estaran obligados a realizar preanéenuna oferta publica
para adquirir la totalidad de las acciones en tagan, antes de proceder a la cancelacion.

Nuestros accionistas pueden detentar nuestras reecimediante titulos de acciones impresos o a draeéinstituciones
depositantes con cuentas en Indeval. Dichas cugniaden ser mantenidas por casas de bolsa, banobsg entidades
aprobadas por la CNBV. De conformidad con la legigin mexicana, Unicamente los titulares registsagtoel libro de registro
de accionistas y aquellos que detenten constamigadepdsito emitidas por Indeval y por los paréiotes de Indeval son
reconocidos como accionistas.

Cambios en el capital social y derechos de prefereia

Nuestro capital social fijo minimo puede ser redocio aumentado por resolucion de una asambleaoedinaria de
accionistas, sujeto a lo dispuesto por los eststldolLey General de Sociedades Mercantiles y laded Mercado de Valores, asi
como las respectivos regulaciones. Nuestro cagpiteilal variable puede ser reducido o aumentadagsmiucion de la asamblea
general ordinaria de accionistas, sujeto a losis#qs de voto previstos en nuestros estatutos.

En caso de un aumento en el capital social, nuestroionistas tendran derecho de preferencia parailsir y pagar las nuevas
acciones emitidas como resultado de dicho aument@roporcidon a su respectiva participacion accian&xcepto si las nuevas
acciones son emitidas para una oferta publica. @estecho de preferencia debera ejercerse mediarsestripcion y el pago de
las acciones dentro del plazo establecido en @ueién que autorice el aumento, el cual no podrarderior a los 15 dias naturales
siguientes a la publicacién del aviso de aumenteagstal en eDiario Oficial de Sinaloay en uno de los periddicos de mayor
circulaciéon en Culiacén, Sinaloa.

Adquisicion de acciones propias

De conformidad con la Ley del Mercado de Valoremgstros estatutos, podemos adquirir nuestrasge@mciones a través de la
BMV, al precio corriente de mercado de las misnhas. acciones asi adquiridas no pueden estar repaelses ni votarse en las
asambleas de accionistas. No estamos obligadosaa ona reserva especial para la adquisicion deres propias, y dicha
adquisicion no esta sujeta a la aprobacion del §ore Administracion. No obstante, estamos obtigadobtener la aprobacion de
los accionistas para determinar el monto maximoaplar recompra de acciones propias. Ademas, nuestmsejo de
Administracion debe nombrar a uno 0 mas represéesaautorizados para que efectien dichas adqungsioLa adquisicion
de acciones propias debe sujetarse a las disposkide la Ley del Mercado de Valores y divulgarsdéaeforma establecida
por la CNBV.

En caso de que deseemos adquirir en una mismandasisatil mas de 1% de las acciones en circulagial mercado, debemos
informar con cuando menos 10 minutos de anticipaaiéa presentacion de las posturas correspondientsu orden. En el caso
de que deseemos adquirir 3% o més de las accignesailacion durante un periodo de 20 dias dezaotbn, debemos llevar
a cabo una oferta publica de compra para dichasreesx

Podemos abstenernos de instruir para la adquisitBGacciones propias durante los primeros y losié# 30 minutos de operacion
que correspondan a una sesion bursétil y debemoawviso a la BMV a mas tardar el dia habil inmedliatguiente a la
concertacion de la operacion de adquisicion.

La asamblea ordinaria de accionistas determinalmemte el monto del capital social asignado paradquisicion de acciones
propias, en el entendido de que dicho monto no @udateder el monto total de nuestras utilidadeasnde la Compaiiia,
incluyendo las utilidades retenidas.

Cancelacion de la inscripcion
Si decidimos cancelar la inscripcion de nuestrasoaes en el RNV o si la CNBV ordena la cancelaaéndicha inscripcion,
estaremos obligados a realizar previamente unaaofsiblica para adquirir la totalidad de las ace®mpropiedad de los

accionistas minoritarios. Los accionistas considesaen posesion del “control” serdn responsabldssidiarios de la
realizacién de dicha oferta publica. El precio tta debera ser el que resulte mas alto entre:
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« el precio de cierre promedio de las acciones &M& durante los Ultimos 30 dias en que se hayamciago las acciones
antes de la fecha en que se haga la oferta piddicampra, y

« el valor contable de las acciones reflejado entrugdtimo reporte trimestral, presentado a la CN\Bl BMV.

Con objeto de realizar una recompra de accionéaressos obligados a constituir un fideicomiso yra@oal mismo el importe
gue resulte necesario para garantizar el pagoréeigpde compra por accion en la oferta a todosatwsonistas que no hayan
vendido sus acciones a través de dicha ofertautacibn del fideicomiso sera de por lo menos s&ses a partir de la fecha de
cancelacion.

A mas tardar a los 10 dias habiles siguientesaalldiinicio de la oferta, el Consejo de Administracdarda a conocer su opiniéon
respecto a la justificacion del precio de la ofgnihlica de compra, considerando la opinién del i@oe Auditoria y reportando
cualquier potencial conflicto de intereses que puésher cualquiera de los miembros del Consejo dmidistracion. La
resolucién del Consejo de Administracion puederemtampafnada de otra emitida por un experto inddipate seleccionado por
nosotros para tal efecto.

Adquisicion de acciones por las subsidiarias
Nuestras subsidiarias no pueden adquirir, diredtalivpectamente, nuestras acciones.
Reembolso

De conformidad con la Ley de Mercado de Valores,docionistas tienen el derecho de obtener el relsmiprorrateado de las
mismas a prorrata, previa resolucion de la asanddesccionistas.

Liquidacion

En caso de disolucién de la sociedad, la asambtezoedinaria de accionistas nombrara a uno o sdituidadores para que den por
terminados nuestros asuntos. Todas las acciondsatederecho a participar proporcionalmente enqeigd distribucién que se
efectlie como resultado de la liquidacion.

Derecho de separacion y otras protecciones para lascionistas minoritarios

En caso de que los accionistas aprueben un canebiue€stro objeto o nacionalidad, o la transformmadi& la Compairiia a otro
tipo de sociedad, cualquier accionista que hayadwen contra de dicho cambio tendra derecho daraspn y de obtener el
reembolso de sus acciones al valor contable deikmas, de acuerdo con los Ultimos estados fineoseprobados en la asamblea
de accionistas. Este derecho de separacién defEncerse dentro de los 15 dias siguientes a lasaolaude la asamblea de
accionistas que haya aprobado el cambio correspotadi

De conformidad con la Ley del Mercado de Valorely ey General de Sociedades Mercantiles, nuesistatutos sociales
contienen diversos protecciones para los accianmtaoritarios, las cuales estipulan que:

e los titulares de cuando menos 5% del capital sopiaéden interponer una demanda civil para exigir la
responsabilidad de los consejeros y ejecutivosvesites; cualquier recuperacion sera para el bepefie la
Compaiiia y no de los demandantes;

« los titulares de cuando menos 10% del capital $¢icieluyendo cualesquiera acciones con derechogode limitados
o restringidos) pueden convocar a una asamble@aenistas en ciertas situaciones limitadas;

* los titulares de cuando menos 10% de las accidneliyendo cualesquiera acciones con derechos tt lirnitados o
restringidos) representadas en una asamblea denéteis pueden solicitar que se posponga la vataded cualquier
asunto respecto del cual no se consideren sufiemeante informados;

« los titulares de cuando menos 10% del capital $@eiaden designar a un consejero, y
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e los titulares de cuando menos 20% del capital $qmieden oponerse y demandar judicialmente la sispr de
cualquier resolucion de las asambleas de accienistaual esta sujeto a ciertos requisitos dedgslacion mexicana.

Asimismo, de conformidad con la Ley del Mercado\dores, estamos sujetos a ciertas obligacionesaeria de gobierno

corporativo, incluyendo la obligacién de contar eoncomité de auditoria y un comité de practicasesarias, ademas de que al
menos 25% de nuestros consejeros califiquen cowhepandientes. La CNBV tiene la facultad de verifigaindependencia de

dichos consejeros.

Las protecciones que la legislacion mexicana ot@ardas accionistas minoritarios por lo generala#n de las aplicables en
Estados Unidos y otras jurisdicciones, si bien @eramos que la nueva Ley del Mercado de Valoresmthaducido estandares
de gobierno corporativo mas altos, incluyendo @alignes fiduciarias de los consejeros, con unarihesén integral de sus
deberes de diligencia y lealtad. En México, el pdimiento civil no contempla acciones colectivas.

A pesar de lo anterior, en términos generales t&snés dificil para los accionistas minoritariosregr sus derechos en contra
de nuestros ejecutivos relevantes o accionistaoritagios, en comparacién con los derechos de ¢agaistas minoritarios en
Estados Unidos.

Informacién a los accionistas

La Ley General de Sociedades Mercantiles estalijaeelas sociedades que actlan a través de sugaodseadministracion
deben presentar anualmente un informe a los asta&mén la asamblea de accionistas, el cual incluye

e un informe de los consejeros sobre las operacidada sociedad y sus subsidiarias durante el ejeranterior, asi como
sobre las politicas seguidas por los consejeradjreccion General;

e una opinién sobre el informe del Director Genenalrelacidon con las principales politicas y critericontables y
de informacién que se siguieron para prepararftarmacion financiera;

* un estado que muestre la situacion financiera dedeedad a la fecha de cierre del ejercicio fiscal

e un estado que muestre los resultados de opera@da dociedad y los cambios en la situacion firemacy en el
capital contable de la misma durante el ejerciqi@@or;

e las notas que se requieran para completar o adéanafiormacién antes mencionada.

Ademas, la Ley del Mercado de Valores establecetoda la informacién que se presente a la asanddeaccionistas debera
ponerse a disposicion de los accionistas a pagtiadecha de publicacion de la convocatoria paeshmblea en cuestion.

Restricciones que afectan a los inversionistas eatijeros

La Ley de Inversion Extranjera de 1993 y las refmsndecretadas a la misma en 1998 contienen lassitigmes relativas a la
inversion extranjera en el capital social de sauiled mexicanas. La Secretaria de Economia y las@omilacional de Inversiones
Extranjeras son las autoridades responsables dimiattar y supervisar el cumplimiento de la leyug ®rdenamientos.

Nuestros estatutos no restringen la participac@émdersionistas extranjeros en nuestro capitahkdd¢o obstante, debe obtenerse la
aprobacion de la Comisién Nacional de InversionesaBjeras para que los inversionistas extranjadggiieran una participacion
directa o indirecta superior a 49% del capital @lode¢ una sociedad mexicana cuyos activos totateglan, al momento de presentar
el correspondiente aviso de adquisicién, un moaterchinado anualmente por dicha comision.

De conformidad con lo estipulado por la legislaaidexicana, nuestros estatutos contemplan que tisréstas extranjeros estén de
acuerdo en ser considerados ciudadanos mexicanasg@ecto a:

« las acciones que detenten,

e derechos de propiedad,
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*  concesiones,

e nuestra participacion accionaria, y

» derechos y obligaciones derivados de los acuend®s$emngamos con el gobierno mexicano.
Conforme a lo estipulado por la legislacién mexa&amestros estatutos contemplan que los accierégteanjeros deben abstenerse
de invocar la proteccion de su gobierno para diraauntos relacionados con la propiedad de nuest@gnes. Por consiguiente, un
accionista no mexicano no puede solicitarle a shiegpoo que interponga una demanda por la via di@ican contra el gobierno

mexicano con respecto a sus derechos como aceiofstdicho accionista invocara la proteccién degshierno, el gobierno
mexicano podria confiscarle sus acciones.
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CONTRATOS RELEVANTES

Para mayor informacién sobre nuestros contratevaetes, ver “Liquidez y fuentes de financiamientd’Accionistas mayoritarios
y operaciones de partes relacionadas”.
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CONTROLES DEL TIPO DE CAMBIO

La legislacion mexicana no restringe nuestra capacpara remitir dividendos y pagos por conceptintkreses, si los hubiera, a
titulares de nuestros valores en el extranjero.l®general, el pago de dividendos a los titularesstara sujeto a la retencién del
impuesto aplicable a ingresos pasivos en monedangxta. Desde 1991, México tiene un mercado caroliare y, desde diciembre
de 1994, el gobierno ha permitido la libre flotacdel peso con respecto al délar.
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DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

La informacion puablica que la emisora ha presentaioBMV puede ser consultada en el Centro derirdoion de la BMV, ubicado
en Paseo de la Reforma No. 255, Colonia Cuauhtér@de, 06500, México, D.F., o en la siguiente pagde Internet:
www.bmv.com.mx.

Asimismo, los inversionistas podran obtener cogiaidha informacion y del presente Informe Anualiciéandolo por escrito a la
atencion de:

Vania Fueyo

Directora de Relacién con Inversionistas

Boulevard Alfonso Zaragoza Maytorena 2204 Norte
Fraccionamiento Bonanza

80020 Culiacan, Sinaloa, México

Teléfono: 011 52 667 758 5838 ext. 5786

Correo electronico: viueyo@homex.com.mx

investor.relations@homex.com.mx
Teléfono desde Estados Unidos: 1 866 619 5194
Desde México: 01 800 22 46639

La pagina de Internet de la emisora es: http://vhemex.com.mx.
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PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos, bajo protesta de demiad, que en el ambito de nuestras respectivagofies preparamos la
informacion relativa a la emisora contenida en mdsente Informe Anual, la cual, a nuestro leal sabentender, refleja
razonablemente su situacion. Asimismo, manifestagmesno tenemos conocimiento de informacion relevgoe haya sido omitida
o falseada en este prospecto o que el mismo cantefigmacion que pudiera inducir a error a loemsionistas.

Gerardo De Nicolas Gutiérrez Carlos Moctezuma Velasco
Director General Director General Adjunto de
Finanzas
Javier Romero Castafieda Ramén Antonio Lafarga Batiz
Director Juridico Director Corporativo de

Contraloria y Administracion

20 de mayo de 2013.
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir véérdae los estados financieros consolidados derfadisalora Homex, S.A.B. de
C.V. al 31 de diciembre de 2012, 2011 y al 1 deede 2011 y por cada uno de los dos afios en i@dweterminado el 31 de
diciembre de 2012, que contiene el presente reporal, fueron dictaminados con fecha 17 de may20d8, de conformidad con
las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifiesta que ha leido el presente tepamual y basado en su lectura y dentro del adcdektrabajo de auditoria
realizado, no tiene conocimiento de errores rel@go inconsistencias en la informacién que seiyecl cuya fuente provenga de
los estados financieros dictaminados sefialadobgrrafo anterior, ni de informacion que haya sidatida o falseada en este
reporte anual o que el mismo contenga informaci@mydiera inducir a error a los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado y nbzé@arocedimientos adicionales con el objeto daresar su opinidn respecto de la
otra informacién contenida en el reporte anualruerovenga de los estados financieros por éldiogdos.

Mancera, S.C.

Integrante de Ernst & Young Global

C.P.C. Alejandro Valdez Mendoza
Socio y Apoderado

20 de mayo de 2013
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011
con informe de los auditores independientes



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.

Y SUBSIDIARIAS

Estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011

Contenido:

Informe de los auditores independientes
Estados financieros consolidados auditados:

Estados de situacion financiera

Estados de resultados

Estados de resultados integrales

Estados de variaciones en el capital contable
Estados de flujos de efectivo

Notas de los estados financieros



INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion y la Asamblea GendmAccionistas de
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.

Hemos auditado los estados financieros consolidadpsitos de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.
y subsidiarias, que comprenden los estados coasloigdde situacion financiera al 31 de diciembre de
2012, 2011 y al 1 de enero de 2011, y los relatasindos consolidados de resultados, de resultados
integrales, de variaciones en el capital contalde flujos de efectivo por cada uno de los dos abo®l
periodo terminado el 31 de diciembre de 2012, asfocun resumen de las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion en relacion aolos estados financieros

La Administracion es responsable de la preparagipresentacion razonable de los estados financieros
consolidados adjuntos de conformidad con las Notntasnacionales de Informacion Financiera emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Cdittatlj y del control interno que la Administracion
considere necesario para permitir la preparacionlodeestados financieros consolidados libres de
desviacion material, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opiniore dol estados financieros consolidados adjuntos
basada en nuestras auditorias. Hemos llevado antegstras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Dichas normas exiges cumplamos los requerimientos de ética, asi como
gue planifiquemos y ejecutemos la auditoria cofinetle obtener una seguridad razonable sobre si los
estados financieros consolidados estan libres sigatgon material.

Una auditoria conlleva la aplicacion de procedintenpara obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en los estadosntieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditoruidel la evaluacién de los riesgos de desviaciomrmat

en los estados financieros consolidados debidauamér o error. Al efectuar dichas evaluacionesidsgo,

el auditor tiene en cuenta el control interno refeég para la preparacion y presentacion razonaile p
parte de la Compafiia de los estados financierastidados, con el fin de disefar los procedimientos
auditoria que sean adecuados en funcion de lagnstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la eficacia del control interno d&€€tampafia. Una auditoria también incluye la evafuac
de lo adecuado de las politicas contables aplicadies la razonabilidad de las estimaciones corgable
realizadas por la administracion, asi como la exafn de la presentacion de los estados financieros
consolidados en su conjunto.



Consideramos que la evidencia de auditoria que $@tenido en nuestras auditorias proporciona una
base suficiente y adecuada para nuestra opiniandieoria.

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros caaatis presentan razonablemente, en todos los aspect
materiales, la situacién financiera consolidad®dsarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiaghs
31 de diciembre de 2012, 2011 y al 1 de enero d&,28i como sus resultados consolidados y susfluj
de efectivo por cada uno de los dos afios por ébgerterminado el 31 de diciembre de 2012, de
conformidad con las Normas Internacionales de mé&wmion Financiera emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad.

Enfasis de un asunto

Los estados financieros consolidados adjuntos idarmpseparados asumiendo que Desarrolladora Homex,
S.A.B. de C.V. continuara operando como negocioarcha. Como se menciona en la Nota 29 de los
estados financieros consolidados, los problemasakest de liquidez de la Compafiia y otros asuntos
recientes que han surgido, generan duda sustaiecgl habilidad para continuar operando como negoci
en marcha. Los planes de la Administracidn respg@stos asuntos se encuentran descritos en las Not
29 y 30. Los estados financieros consolidados d2 20 incluyen los ajustes que pudieran resultdade
resolucion de esta incertidumbre.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Global

C.P.C. Alejandro Valdez Mendc

Culiacan, Sinaloa, México
17 de mayo de 2013



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados de situacion financiera consolidados
(Cifras en miles de pesos)

Al 31 de diciembre de

Al 1 de enero de

2012 2011 2011
Activo
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7) $ 2,129,43'$ 3,860,350% 3,307,692
Efectivo restringido (Nota 19) 137,69t 132,303 127,530
Cuentas por cobrar, neto (Nota 8) 6,197,40 1,962,797 1,975,203
Cuentas por cobrar a filiales (Nota 9) 56,20¢ 174,073 -
Inventarios (Nota 10) 12,862,33 17,830,588 17,069,393
Pagos anticipados (Nota 11) 222,24 469,846 469,361
Otros activos financieros (Nota 12) 1,377,36 530,501 272,830
Total del activo circulante 22,982,68 24,960,458 23,222,009
Activo no circulante:
Terrenos para futuros desarrollos y obra engso (Nota 10) 20,209,09 12,755,138 10,388,294
Propiedad y equipo, neto (Nota 13) 1,141,06: 1,375,128 1,509,491
Crédito mercantil (Nota 3h) 731,86 731,861 731,861
Inversion en asociada (Nota 14) 559,88: 36,979 -
Otros activos no circulantes (Nota 15) 138,17. 100,346 31,675
Cuentas por cobrar a largo plazo (Nota 8) 3,871,49 155,713 62,166
Instrumentos financieros derivados (Nota 17.1) 8,73¢ 70,014 13,123
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 27) 1,702,97 870,266 857,713
Total del activo no circulante 28,363,29 16,095,445 13,594,323
Total activo $ 51,345,97 $ 41,055,903% 36,816,332
Pasivo y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Pasivos bancarios a corto plazo y porcion circelaietla deuda a largo
plazo (Nota 17.2) $ 2,586,34. $ 3,609,120% 1,693,048
Porcioén circulante de la deuda relacionada coromes (Nota 17.3) 415,35¢ - -
Porcion circulante de los arrendamientos por pégeta 17.4) 110,47: 188,937 169,604
Cuentas por pagar (Nota 19) 3,720,74 3,142,829 3,412,119
Acreedores por adquisicion de terrenos (Nota 20) 935,74¢ 1,172,293 778,141
Depositos de clientes para futuras ventas 1,172,18 669,851 624,644
Otros impuestos por pagar 1,803,85: 1,056,606 754,264
Impuesto sobre la renta 1,040,01 91,586 37,531
Provision para posiciones fiscales inciertas (NG® 2,309,05' 1,599,642 775,946
Total pasivo a corto plazo 14,093,78 11,530,864 8,245,297
Pasivo a largo plazo:
Deuda a largo plazo (Nota 17.2) 14,021,11 10,834,287 10,659,199
Deuda a largo plazo relacionada con prisigNesa 17.3) 2,928,28: 400,329 -
Arrendamientos por pagar a largo plazo (N@td)1 54,06( 154,933 235,430
Instrumentos financieros derivados (Nota 17.1) 676,55( 7,551 492,364
Acreedores por adquisicion de terrenos a lptgpo (Nota 20) 12,41 - 41,441
Otros pasivos a largo plazo 5,84( 4,675 4,684
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 27) 4,807,30' 4,492,491 4,564,440
Total pasivo a largo plazo 22,505,57 15,894,266 15,997,558
Total pasivo 36,599,35 27,425,130 24,242,855
Capital contable (Nota 21):
Capital social 425,44 425,444 425,444
Prima en venta de acciones 2,833,25! 2,833,255 2,833,255
Acciones en tesoreria al costo (102,053 (102,053) (98,412)
Utilidades retenidas 12,089,03 10,493,853 9,478,802
Instrumentos financieros derivados, neto de immsediferidos (Nota 3v) (423,712 17,248 (308,854)
Otras cuentas de capital (Nota 3v) (259,324 (236,427 ) 53,317
Capital contable participacion controladora 14,562,64 13,431,320 12,383,552
Participacion no controladora en subsidiarias clestas 183,98 199,453 189,925
Total del capital contable 14,746,62 13,630,773 12,573,477
Total del pasivo y capital contable $ 51,345,97 $ 41,055,903% 36,816,332
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Las notas adjuntas son parte integrante de lodesstanancieros consolidados.
DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.

Y SUBSIDIARIAS

Estados de resultados consolidados
(Cifras en miles de pesos, excepto utilidad poidayc

Por los afios terminados el 31 de diciembre de

2012 2011

Ingresos:

Venta de viviendas $ 18,809,885 20,179,741

Servicios de construccion 9,122,770 986,207

Otros ingresos 816,748 657,105

28,749,403 21,823,053

Costo de ventas 22,481,449 15,880,790
Utilidad bruta 6,267,954 5,942,263
Gastos de operacién (Nota 24) 2,475,160 2,774,929
Otros gastos de operacion, neto (Nota 25) 498,554 352,465
Utilidad de operacion 3,294,240 2,814,869
Gastos por intereses (Nota 26) 549,018 307,479
Ingresos por intereses (278,220) (194,009
Pérdida cambiaria, neta 241,588 1,006,620
Efectos de valuacion de instrumentos financieros

derivados, neto (Nota 17.1) 116,504 (69,395)
Método de participacion en asociada (Nota 14) (42,485) (18,979)
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 2,707,835 1,783,153
Impuestos a la utilidad (Nota 27) 1,108,404 758,574
Utilidad neta consolidada $ 1,599,431% 1,024,579
Atribuible a:
Utilidad neta participacién controladora $ 1,595,181% 1,015,051
Utilidad neta participacion no controladora 4,250 9,528
Utilidad neta consolidada $ 1,599,4313% 1,024,579
Promedio ponderado de acciones en circul
(en miles) 334,568 334,700
Utilidad basica y diluida por accion de acciors

participacion controladora $ 4.77% 3.03

Las notas adjuntas son parte integrante de lodassfanancieros consolidados




DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados de resultados integrales consolidados
(Cifras en miles de pesos)

Por los afos terminados el 31 de diciemb
de
2012 2011

Utilidad neta consolidada $ 1,599,431 $ 1,024,579
Otras utilidades (pérdidas) integrales:

Utilidad (pérdida) cambiaria por los Senior

Guaranteed notes cubiertos por instrumentos

financieros derivados 137,275 (399,250)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado con la

utilidad (pérdida) cambiaria por los Senior

Guaranteed notes cubiertos por instrumentos

financieros derivados (36,797) 111,791
Diferencias cambiarias en la conversion de

operaciones extranjeras (123,375) (2,285)
Efectos de valuacion de instrumentos financieros

derivados (612,813) 452,333

Impuesto sobre la renta diferido relacionado can lo
efectos de valuacion de instrumentos financieros

derivados 171,853 (126,231)
Utilidad integral del afio $ 1,135,574 $ 1,060,937
Atribuible a la participacion controladora $ 1,131,324 $ 1,051,409
Atribuible a la participacion no controladora 4,250 9,528

Utilidad integral del afio, neta de impuestos a la
utilidad $ 1,135,574 $ 1,060,937

Las notas adjuntas son parte integrante de lodastamancieros consolidados.



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS
Estados de variaciones en el capital contable cotisiados
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2211
(Cifras en miles de pesos)

Capital
contable
Acciones en Instrumentos Capital contable  participacion Total
Prima enventade  tesoreria, al Utilidades financieros Oftras cuentas de participacion no capital contable
Capital social acciones costo (Nota 21) retenidas derivados capital controladora controladora (Nota 21)
Saldos al 1 de ene
de 2011 $ 425,444% 2,833,255 (98,412% 9,478,802% (308,83) $ 53,317 $ 12,383,552 189,925 $ 12,573,47
Opciones
ejercidas del
plan de
acciones al
personal
(Nota 21) 2,796 2,796 2,79¢
Acciones
recomprada
(Nota 21) (6,437) (6,437) (6,437
Utilidad integral 1,015,051 326,10: (289,744) 1,051,409 9,528 1,060,93
Saldos al 31 de
diciembre de
2011 425,444 2,833,255 (102,053) 10,493,853 17,24¢ (236,427) 13,431,320 199,453 13,630,77
Dividendos
pagados por
subsidiaria
consolidada (19,719) (19,719
Utilidad integral 1,595,181 (440,960 (22,897) 1,131,324 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% 14,562,644 183,984 $  14,746,62

Las notas adjuntas son parte integrante de lodastamancieros consolidados.
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.

Estados

Actividades de operacion

Utilidad antes de impuestos a la utilidad

Partidas que no requieren flujo para reconciliartiizdad antes
impuestos a la utilidad al flujo:
Depreciacion (Nota 13)
Pérdida en venta de propiedad y equipo (Nota 25)
Intereses a favor
Método de participacion en asociada (Nota 14)
Intereses devengados (Nota 10 y Nota 26)
Efectos de valuacion por instrumentos financiersvedos
(Utilidad) pérdida cambiaria

Cambios en el capital de trabajo:
Incremento en cuentas por cobrar
Incremento en inventarios y terrenos para futuessadollos
Disminucién (incremento) en otros activos
Disminucién (incremento) en pagos anticipados
Intereses cobrados
Incremento (disminucién) en cuentas por pagar
(Disminucion) incremento en acreedores por adgaiside
terrenos

Incremento en otros pasivos
Incremento en efectivo restringido
Pagos realizados por instrumentos financieros aeos
Impuestos a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo (utilizados por) de adtdes de
operacion

Actividades de inversion
Inversion en acciones en asociada (Nota 14)
Disminucién (incremento) en cuentas por cobraratéep
relacionadas (Nota 9)
Adquisiciones de propiedad y equipo (Nota 13)
Ingresos por venta de propiedad y equipo
Flujos netos de efectivo utilizados por actividadesnversion

Actividades de financiamiento

Préstamos bancarios

Pago de créditos bancarios y otros financiamientos

Intereses pagados

Dividendo pagado por subsidiaria consolidada

Acciones recompradas (Nota 21)

Opciones ejercidas del plan de acciones al personal
Flujos netos de efectivo de actividades de finan@ato
(Disminucién) incremento neto de efectivo y equevaés de

efectivo
Ajuste al flujo por cambios en el valor del efeotiv
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio dafio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final déba

Las notas adjuntas son parte integrante d

Y SUBSIDIARIAS
de flujos de efectivo consolidados
(Cifras en miles de pesos)

Por los afios terminados al 31 de diciembre de

2012 2011
$ 2,707,83 $ 1,783,153
de
260,899 259,744
4,784 2,170
(278,220) (194,009)
(42,485) (18,979)
2,233,423 1,770,149
116,504 (69,395)
(588,333) 779,109
4,414,407 4,311,942
(7,864,171) 12,406
(2,480,858) (3,121,551)
(901,714) (416,767)
247,599 (485)
191,997 194,009
578,276 (269,290)
(224,131) 352,711
1,187,681 543,098
(5,393) (4,773)
- (24,863)
(29,698) (186,221)
(4,886,005) 1,390,216
(480,420) (18,000)
117,865 (174,073)
(79,767) (68,695)
21,914 9,436
(420,408) (251,332)
19,803,945 11,765,080
(14,027,526) (10,610,963)
(2,057,829) (1,734,417)
(19,719)
- (6,437)
- 2,796
3,698,871 (583,941)
(1,607,542) 554,943
(123,375) (2,285)
3,860,350 3,307,692
$ 2,129,43 $ 3,860,350

e lodassfmancieros consolidados.
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V.
Y SUBSIDIARIAS

Notas de los estados financieros consolidados
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Cifras en miles de pesos, excepto que se indilgeediferente)

1. Descripcion del negocio e informacién corporata

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiatlas‘Compariia”) esta integrada por un grupo deresgs que
se dedican principalmente a la promocion, disef@sadollo, construccion y comercializacion de cotgs

habitacionales tanto de interés social, medio y neenor medida residencial. Sus ventas son realizadas

principalmente en la Republica Mexicana. Como seain@a en la Nota 3a en 2010 la Compaifiia firméantrato
para construir y posteriormente operar una prigiara el Gobierno Mexicano. Adicionalmente la Conipdia
firmado contratos para proveer servicios de coostbn al Gobierno Mexicano.

La Compainiia fue creada y tiene su domicilio en Ei&xsus acciones son publicas en la Bolsa Mexidandalores
y la Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stéoichange). Su domicilio se localiza en BoulevatfbAso
Zaragoza Maytorena 2204 Norte, Fraccionamiento BzmaCuliacéan, Sinaloa, México, Codigo Postal 80020

Las principales actividades de la Compafiia en idelacon sus desarrollos inmobiliarios, incluyenctampra del
terreno, la obtencién de permisos y licencias,isgftb, construccidon y comercializacion de viviendes como la
asistencia para que sus clientes obtengan susow@ifiotecarios.

La Compaiiia participa en ofertas de vivienda deptoxipales fondos de vivienda del pais, tales@eiinstituto
Nacional del Fondo de Ahorro para la Vivienda de Toabajadores (“INFONAVIT”), el Fondo de la Viviga del
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de Toabajadores del Estado (“FOVISSSTE") y las sodieda
financieras de objeto limitado (“Sofoles”) a travds fondos que le suministra la Sociedad HipotacBederal
(“SHF"); adicionalmente, y en menor medida, papticien el mercado financiado por la banca comercial
operaciones de contado.

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre2d&2 y 2011, los ingresos por vivieda obteniddsagés del
financiamiento hipotecario son por parte de lasisiges fuentes: INFONAVIT (55% y 75%, respectivaieg
FOVISSSTE (31% y 13%, respectivamente), otras &se(t4% y 12%, respectivamente).

Las operaciones de Homex incluyen 146 desarroto8% ciudades ubicadas en 21 estados de la RepUBlic
2012, 30.6% de nuestros ingresos por venta dendsie se originaron en el estado de Jalisco, 12e6f4a Zona
Metropolitana de la ciudad de México, la mas graddepais, y 9.3% en el estado de Baja California Sos
ingresos restantes se originaron en otras 26 casdad

Los ingresos originados en Brasil en 2012 y 20Etdn aproximadamente $131,513 y $598,678, respectnte.
La Compaiiia participa en oferta de vivienda candétucion gubernamental Caixa Economica Fedé€aiga”) la
cual opera de forma similar al INFONAVIT, otorgarfiftanciamiento a compradores de vivienda de bag®sos.

Las operaciones de la Compafiia presentan un atdgienal porque normalmente los mayores volimdaegnta

se llevan a cabo en la segunda mitad del afio.ikogbs de construccion de los desarrollos inmamkavarian
dependiendo el tipo de vivienda ya sea de intexésls medio y residencial.

El 30 de abril de 2013, los estados financierosalisados bajo Normas Internacionales de Infornma€idianciera



(NIIF) fueron presentados a los accionistas de dan@afiia. Al ser presentados, la Compafiia explicusa
accionistas que dichos estados financieros corstiil estaban no auditados y eran preliminares deeka y
pudieran estar sujetos a cambios por la adminiétragy como resultado de la conclusién de la au@itoLa
Compaifiia indicd que si hubiera cambios significegtia dichos estados financieros, los estados figrarscfinales
serian presentados a los accionistas en una asapist¢erior. Dichos estados financieros consoligdugo NIIF
fueron aprobados por los accionistas en la asardelez0 de abril de 2013.

La emisién de los estados financieros consolidgdesse acompafan bajo NIIF fue autorizada el didelMayo de
2013, por el Director de Finanzas, Carlos Moctezwf@lasco y el Director de Contraloria y Administéag Ramoén
Lafarga Batiz. Los estados financieros consolidddossido aprobados por el Comité de Auditoria @@isejo de
Administracion el 17 de Mayo de 2013. Los estaduantieros bajo NIIF que se presentan son difesegtieciertos
aspectos de los anteriormente presentados a lgmestas de la Compaifiia, incluyendo pero no lindtse a las
revelaciones de la Nota 29 (Negocio en marcha) ta 186 (Eventos subsecuentes), asi como alguncs ajtrstes y
revelaciones menores. La Compariia esta evaluandecksidad de una asamblea de accionistas pogperi@ara
aprobacion de los estados financieros consolidadfmsNIIF adjuntos.

2. Bases de preparacion

Los estados financieros consolidados adjuntos tnmweparados bajo bases de negocio en marcha\otar29
para mas detalles acerca de la liquidez actualadEdmpafiia y algunas otras cuestiones que plamtedas
sustanciales sobre su capacidad para continuar cegacio en marcha. Los estados financieros calztis de
2012 no incluyen ningun ajuste que pudiera resdida resolucion de esta incertidumbre.

a) Adopcién de Normas Internacionales de Informacion anciera

Los estados financieros consolidados de la Comphéra sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIFFRS por sus siglas en inglés) emitidas por el matigonal
Accounting Standards Board (IASB).

Por todos los periodos hasta e incluyendo el afininado al 31 de diciembre de 2011 la Compafiagséepus
estados financieros consolidados de conformidad lasnNormas Mexicanas de Informacion FinancieraF (NI
Mexicanas). Estos estados financieros por el afininado al 31 de diciembre de 2012 son los primenes la
Compafiia prepar6 de conformidad con las NIIF. Refera la Nota 4 para la informacion relativa a oGla
Compaiiia adopto las NIIF.

Los estados financieros consolidados han sido padpa sobre la base del costo histérico, exceptocigotas
partidas de propiedad y equipo e instrumentos fiieaos derivados que han sido medidos a valor eddenLos
valores en libros de activos y pasivos reconocgles han sido designados como instrumentos de coaertvalor
razonable, que hubieran sido de otra manera malo®®@ costo amortizado, han sido ajustados parstragglos
cambios en los valores razonables atribuidos aiésgos que han sido cubiertos en una relacionothertura
efectiva.

b) Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen éopidk Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y sissiliarias.
Las subsidiarias son consolidadas desde la fectedgleisicion, siendo dicha fecha cuando la Compabfene
control y continan siendo consolidadas hasta ¢dhdeen que dicho control cese. Los estados finaxide las
subsidiarias se preparan por el mismo periodo perte que de la compafiia tenedora, utilizandoipaditcontables

consistentes. Todos los saldos, transaccionedigadliés no realizadas que resulten de transaccintegsompafias
son eliminados.

Un cambio en la participacion accionaria de unasisiidria, sin pérdida de control, se contabilizanoouna
transaccion de capital. Si la Compafiia pierde obstibre una subsidiaria, entonces:
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« Cancela los activos (incluyendo el crédito merdpaptpasivos de dicha subsidiaria.

e Cancela el valor en libros de cualquier participaaio controladora.

e Cancela el valor acumulado de efectos de conversitomocido en el capital contable.

« Reconoce el valor razonable por la contraprestaeiéibida.

« Reconoce el valor razonable de cualquier inversidrservada.

e Reconoce un superdvit o déficit en utilidad o pafadi

* Reclasifica las acciones de la tenedora previantee@nocidas en otros resultados integrales aladilo
pérdida o resultados acumulados, segun sea agoopia

La Compafiia no tuvo ninguna pérdida de controles@bguna subsidiaria durante los afios terminad@ ale
diciembre de 2012 y 2011.

Las subsidiarias de la Companiia asi como el pajsede participacién sobre su capital social all@Hiciembre de
2012, 2011 y 1 de enero de 2011 se muestran anganton:

Participacion

31lde 31de
diciembre de diciembre de 1 de enero d
Compafiia 2012 2011 2011 Actividad

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

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

Nacional Financiera, S.N.C. Fiduciaria 100% 100% 100%Prestacion de servicios financieros.

Fideicomiso AAA Homex 80284

Administradora Picsa, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Servicios administrativos y
promocion relacionado 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. 100% 100% 100%Prestacion de servicios de transporte
aéreo y servicios de arrendamiento.

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

de C.V. (DECANO) conjuntos habitacionales.

Homex Atizapan, 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. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccion y

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

Casas Beta del Norte, S. de R.L. de C.V. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccion 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) 50% 50% 50%Promaocion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto
de interés social como de interés

medio.
Opcion 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) 100% 100% 100%Tenedora de acciones de compafiias
ubicadas en el extranjero.
Sofhomex, S.A. de C.V. S.F.O.M. E.R. 100% 100% 100%Prestacion de servicios financieros.
Nacional Financiera, S.N.C. Fiduciaria 100% 100% 100%Administracion del plan de acciones
Fideicomiso Homex 80584 al personal.
HXMTD, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Promocion, disefio, construccion y

comercializacion de vivienda
residencial en el sector turismo.
Homex Central Marcaria, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Administracion de propiedad
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industrial e intelectual.

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

CRS Morelos, S.A. de C.V. 100% 100% 100%Servicios de construccién para la
division gobierno.

CT Prop, S. de R.L de C.V. (5) 100% 100% 100%Promocioén, disefio, construccion y
venta de viviendas turisticas.

CT Loreto, S. de R.L. de C.V. (5) 100% 100% 100%Promocién, disefio, construccion y
venta de viviendas turisticas.

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

Sociedad Desarrolladora de Proyectos 99% -% -%Construccioén publica o privada de

Hospitalarios Limitada (7) componentes de infraestructura en
Chile.

(1) Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (CBQgpedora del 100% de las acciones en circulacion de
Super Abastos Centrales y Comerciales, S.A. de £dél 50% de las acciones en circulacion de Proraot
Residencial Huehuetoca, S.A. de C.V. (Huehuetocalyas actividades son la promocion, disefo,
construccion y comercializacion de viviendas deréms social. Huehuetoca se consolida de confornudad
la NIC 27, Estados financieros consolidados y safs, dado que la Companiia tiene control efectiboes
esta subsidiaria.

(2) Hogares del Noroeste, S. A. de C.V. es una compafiisidiaria de Desarrolladora Homex, S.A.B. de.C.V
gue posee el 50% de sus acciones, y se dedicprartecion, disefio, construccion y comercializaaién
conjuntos habitacionales. Esta compafiia es comasi@lide conformidad con lo indicado en la NIC 2doda
que la Compaiiia tiene control efectivo sobre agtaidiaria.

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

(a) Homex Global es tenedora del 100% de las accionesireulacion de Homex India Private Limited,

(b)

(©)

(d)

compafiia subsidiaria que reside en la India y tpyva la cabo el desarrollo y construccion de copgint
habitacionales de interés social e interés medidieimo pais. La Compafia no ha tenido operaciones
significativas a la fecha. La Compafiia ha tomadddeision de posponer sus esfuerzos para entrar al
mercado de vivienda Hindd; como resultado de leriott, la Compafiia ha cerrado su oficina en dicho
pais y esta llevando a cabo las acciones necegmrasfinalizar sus operaciones en India, talesocom
pagar a todos los acreedores y proveedores. La &dmgstima que este proceso tome entre tres y seis
meses hasta que queden las oficinas administralviastas solo para continuar con los procesosegga
correspondientes.

Homex Global posee el 100% de las acciones enlatiém de Desarrolladora de Sudamérica, S.A. de
C.V., compafiia subsidiaria que reside en Méxicaula no tuvo operaciones significativas durante lo
periodos presentados en estos estados financmesliclados.

Homex Global posee el 100% de las accioeell@mex Brasil Participacoes Limitada (Homex Bjagil
través de sus subsidiarias Exito Construcoes eicaxoes Limitada y HMX Empreendimentos
Imobiliarios Limitada. Por medio de veintitrés siglisrias, Homex Brasil lleva a cabo el desarrollo y
construccion de conjuntos habitacionales de inteogsal en Sao Paulo, Brasil. Durante 2009 Homex
Brasil inici6 operaciones con un desarrollo de Q,3®%/iendas en conjuntos habitacionales de interés
social en San José dos Campos al noreste de Sko RbB1 de diciembre de 2012 y 2011 la Compafiia
reconocio ingresos por $131,513 y $598,678, respacente, derivado de sus operaciones en Brasil.
Homex Global posee el 100% de las acciones de MicArporacoes, S.A., una subsidiaria localizada en

Brasil que cuenta con una linea de crédito cortdobe Bank AG (Ver Nota 17.2).

(4) Homex Infraestructura, S.A. de C.V. posee el 10@4ad acciones de Homex Infraestructura Concesiones
S.A. de C.V. y Homex Infraestructura Obras, S.ACJ¥., las cuales se dedican al disefio y constbucde
servicios publicos o privados.

(5) Estas compafiias fueron adquiridas en 2010 por ndlia adquisicion Loreto Bay. CT Prop, S. de R.L.

A-12



posee el 100% del capital social de CT Commereiaperties, S. de R.L. de C.V.

(6) Esta compafiia se constituyd en 2012 y provee sesvilmancieros; sin embargo no ha tenido opereso
desde su constitucion hasta la fecha.

@) Esta compafiia se constituyé en 2012 jewvar a cabo Construccion piblica o privada de momentes de
infraestructura en Chile; sin embargo no ha tepjgeraciones desde su constitucidn hasta la fecha.

¢) Incorporacion de subsidiarias en el extranjero.

Los registros contables de subsidiarias en el i@ se mantienen en la moneda local de confodnaden las
NIIF. Para incorporar las cifras en los estadoarfaieros consolidados, los estados financierosada subsidiaria
son por el mismo periodo que los estados finansieamsolidados de la Compafiia; asimismo son resegos en
pesos mexicanos, que es la moneda funcional derfgp@¥iia segun se describe a continuacion:

La Compafiia no oper6é en ningin entorno econdmiperhihflacionario durante los periodos presentaéasa
entornos econémicos no inflacionarios, los actiygsasivos se convierten a pesos mexicanos utilzahdipo de
cambio del periodo, el capital contable se corwiatilizando el tipo de cambio histérico y el estald resultados se
convierte utilizando el tipo de cambio promediocdda mes.

Las variaciones en la inversion neta de subsidiagia el extranjero generadas en el proceso de mSifivese
incluyen en el efecto acumulado de conversion guegistra en el capital contable en el rubro diglad integral.

La conversion de activos y pasivos denominados enedas extranjeras a pesos mexicanos se llevacapeah
efectos de consolidacién y no quiere decir quedm@afiia pueda realizar o pagar los valores repustdd dichos
activos y pasivos en pesos mexicanos. Adicionalenesto no significa que la Compafiia pueda retarmhstribuir

los valores reportados en pesos mexicanos en ighlcagus accionistas.

3. Principales politicas contables

Las siguientes son las principales politicas cdesabplicadas por la Compaiiia en la preparaciésudeestados
financieros consolidados:

a) Reconocimiento de ingresos y costos

Los ingresos se reconocen mientras sea probablosueneficios econdémicos fluyan a la Compafiidipgreso

pueda ser confiablemente medido, sin importar cu@hgpago sea realizado. El ingreso se mide a vafmmable de
la consideracion recibida o a ser recibida, tomagm@uenta los términos contractuales de pago ysmdo los

impuestos o aranceles. La Compafiia evalla susatmstie ingresos con criterio especifico para pdegrminar si
estd actuando como principal o agente. La Comgaifancluido que esta actuando como principal especto a
sus contratos de ingresos. Los siguientes sorriostespecificos de reconocimiento de ingresosdgleeran ser
cumplidos para que el ingreso pueda ser reconocido:

Venta de viviendas

Los ingresos, costos y gastos derivados de la dentasas de la Compafiia se reconocen cuando ptenundas y
cada una de las siguientes condiciones:
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a) la Compaiia ha transferido al comprador el obnéss decir, los riesgos y beneficios, en forngmificativa,
derivados de la propiedad o titularidad de losdsen

b) la Compafiia no conserva para si alguna partidipZontinua en la gestion actual de los bieneslides, en el
grado usualmente asociado con la propiedad, ene®l control efectivo sobre los mismos;

c) el monto de los ingresos puede estimarse cdefrante;

d) es probable que la Compafiia recibira los bansfeconémicos asociados con la transaccién; y

e) los costos y gastos incurridos o por incurrin eelacion con la transaccion pueden determinarse
confiablemente.

Las condiciones anteriores se cumplen normalmelgdeaminacion de la construccion, y a la firma parte de la
Compaiiia, el cliente y la institucion financier&, ld escritura respectiva. En ese momento, elteliendria el
derecho legal para tomar posesion de la casa.

El costo de ventas representa el costo incurridéaeronstruccion de viviendas para su venta pdCdapafia
durante el afio. Estos costos incluyen la tierra,nhateriales directos, mano de obra y todos lowsadsdirectos
relacionados con el desarrollo del proyecto, tatgao mano de obra indirecta, equipos, reparaciaiegseciacion y
la capitalizacion del costo por préstamos.

Servicios de construcciéon

Los ingresos y costos por servicios de construce®megistran de conformidad con el método de ptaje de
avance de obra ejecutada, medido por el porcedéa)es costos incurridos sobre los costos tota#mados para
cada desarrollo y cada proyecto, de acuerdo laIMN|ontratos de construcciomBajo este método, los ingresos
totales previstos para cada desarrollo y proyeetmailtiplican por el porcentaje de terminacion pdegerminar el
importe de los ingresos que deben reconocersediranstracion evalla periédicamente la razonaldide las
estimaciones utilizadas para determinar el porgerda avance. Si como resultado de dicha evaluas®rhace
evidente que los costos estimados de los proyscofosran los ingresos previstos, se registra unasgio para los
costos estimados adicionales en el periodo engpsea®stos se determinan.

Durante los afios terminados al 31 de diciembredd@ 2011, la Compafiia prestd servicios de corsthn solo a
entidades del gobierno de México. Los anticiposedédades gubernamentales mexicanas recibidossths e
servicios de construccion durante los afios termisadt diciembre de 2012 y 2011 fueron de $ 654y3%027,760,
respectivamente.

Acuerdos de concesién

La Compafiia construye infraestructura (serviciosatestruccién) utilizada por el Gobierno Mexicaramgproveer
un servicio publico. La Companiia opera y mantieiobalinfraestructura (servicios de operacién) digram periodo
especifico de tiempo. Este acuerdo incluye infraesira utilizada en servicios publicos de conaegiér toda la
vida util de dicha infraestructura.

Durante el afio 2010, la Compafiia celebré un cantratacionado con las instalaciones en CRS Moyelos el
Gobierno de México para construir y posteriormesperar un centro penitenciario en México. Este mhuese
contabiliza bajo el modelo de activo financierose@INIIF 12 el cual se utiliza cuando la Compafiéme un
derecho incondicional contractual de recibir efextiirectamente del otorgante de la concesién slsdovicios de
construccion bajo un contrato o acuerdo. El impgtte el otorgante pagard cumple con la definicéruknta por
cobrar, la cual es medida a valor razonable y posteente es medida a costo amortizado. El importgalmente
reconocido mas el interés acumulado en dicho iregstcalculado utilizando el método de interéstiefiec

Los ingresos por servicios de construccion y lastamrelacionados se registran conforme al métedpodcentaje
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de avance de obra ejecutada. Una vez que el poopagh iniciado sus operaciones, l0s ingresos @micios se
reconoceran de manera mensual.

Durante los afios terminados al 31 de diciembre(d® ¥ 2011, la Compafia reconocié ingresos porrdosede
concesion de $4,122,858 y $129,672, respectivamgntmostos de $3,177,470 y $98,141, respectivamente
relacionados con el proyecto de construccion defrato de servicios CRS Morelos.

2012 2011

Ingresos por avance de obra bajo NIC 11
Costos incurridos en el periodo $ 3,177,470 $ 98,141
Utilidades reconocidas 945,388 31,531
Ingresos del Contrato durante el periodo 4,122,858 129,672
Ingresos por Intereses (reconocidos en el estado

de resultados) 86,223 -
Saldo proveniente de afio anterior 129,672 -
Activos financieros, a valor razonable estimado $ 4,338,753 $ 129,672

b) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes en los estadostdacidn financiera consolidados consisten prinaieaite depdésitos
bancarios e inversiones en instrumentos de altédkg, con vencimientos no mayores a tres messs,pyesentan
valuadas a su costo de adquisicién mas interesesgados, importe que es similar al valor de meraisl esas
inversiones.

Para propésitos de los estados de flujos consalijael efectivo y equivalentes de efectivo se i@egde los
equivalentes de efectivo netos de cualquier sotorégincario, en caso de ser aplicable.

¢) Estimacion para cuentas incobrables

La Compaifiia tiene la politica de crear una estiomggara las cuentas por cobrar con base en losssatdcobrados,
aplicando distintos porcentajes con base a sulsatag.

d) Inventarios y costo de ventas

Las obras en proceso, las materias primas, losn@sren desarrollo y para futuros desarrollos Emmaal menor de
su costo de adquisicidn y su valor neto de reabra&l valor neto de realizacion es el valor eatimde venta en el
curso ordinario de las operaciones del negocio,oséms costos estimados para terminacion y costtimados
necesarios para llevar a cabo la venta.

Los terrenos para futuros desarrollos correspordieanreserva territorial que se encuentra pendigatdesarrollar
por la Compafia mas alld de 2013. La Compafiia tmomo politica localizar y adquirir tierra cada afo
clasificAndola que se encuentra actualmente baard#lo y aquella que planea desarrollar dentf@ie siguiente
como activos circulantes, y clasificando aqueltaarente como activos a largo plazo.

La NIC 23, Costos por Prestamos, establece queds®s por préstamos que sean directamente atabuibla
adquisicién, construccion o produccion de un actwpbo, el cual es aquél que requiere, necesariamdet un
periodo sustancial antes de estar listo para ellspie esta destinado o para la venta, formare it costo de
dichos activos. Una entidad debera reconocer otrs®s por préstamos como un gasto en el periodoese haya
incurrido en ellos. Los costos por préstamos serirltereses y otros costos en los que la entidadrie, que estan
relacionados con los fondos que ha tomado prestadoserra en desarrollo y construccion en prodastuye los
costos por préstamos capitalizados. La Compafiitatiap los costos por préstamos que resultam @plicacion de
un promedio ponderado de deuda al promedio pondetada inversion en construccion en proceso yedetbajo
desarrollo durante el periodo de adquisicion. Gdacion a la deuda en moneda extranjera, los cpstogréstamos
capitalizados incluyen las correspondientes pésdickambiarias de tal forma que dichos costos postaumos
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capitalizados no excedan el importe de los costoppEstamos equivalentes que se hubieran incuenida moneda
funcional (ver Nota 10).

La Compainiia revisa el valor en libros de sus iraréwg cuando un indicador de deterioro sugieredigleos valores
pudieran no ser recuperables. Si eventos o cambiasrcunstancias indicaran que el valor en linodiera no ser
recuperable, se lleva a cabo una evaluacion paexndiear si los valores en libros exceden su valeto de
realizacion. Valor neto de realizacion es el prestimado de venta de un activo en el curso nodedh operacién
menos los costos estimados para terminar su prigoiugdos necesarios para llevar a cabo la venta.

Durante los afios terminados al 31 de diciembre0d® ¥ 2011 la Compafiia ajusto el valor de sus irav&rs en
proceso en cada uno de sus tres proyectos en,Brasil lo cual el saldo total de sus inventari@srieducido por
$152,111 y $131,079, respectivamente. El valoitend del inventario de Brasil al 31 de diciembee2®12 y 2011
es de $1,158,567 y $994,539, respectivamente, desfrutal ajuste.

El valor neto de realizacién para el desarrollgpomiedades se basa en valuaciones internas paogactdonde se
realizan supuestos acerca de los ingresos y gdstts proyectos. La valuacion de estos proyeedkega a cabo
de acuerdo al principio de valor de mercado mas. I&ijel valor en libros de un proyecto excedeadbivneto de

realizacion, una provisién se registra para reflejanventario a su valor de recuperacién en &desde situacion
financiera.

e) Gastos anticipados

Los gastos anticipados se reconocen siempre y ousm@stima que el beneficio econdmico futuro astocfluya
hacia la Compafiia. Una vez que el bien o serviieeeibido, la Compafiia reconoce el importe redativos pagos
anticipados como un activo 6 gasto del periodoeddigndo de su naturaleza.

f) Propiedad y equipo

La propiedad y equipo se reconocié a su valor razenneto de la depreciacion acumulada y las pesdid
acumuladas por deterioro, si es que existen. Diclsto incluye el costo de reemplazar componentds pipiedad

y equipo. Cuando partes significativas de la pmbgiey equipo necesitan ser remplazadas en intsrvédo
Compaiiia cancela la parte reemplazada y reconoceidea parte con su respectiva vida Util y deposiia
asociada. Asimismo, cuando una inspeccion maydewa a cabo, su costo se reconoce en el valoibesslde la
propiedad y equipo como reemplazo si el criterioreeonocimiento se cumple. Todas los demas gasos d
reparacion y mantenimiento se reconocen en el@stadesultados conforme se incurren.

La depreciacion de la propiedad y equipo se calcat#orme al método de linea recta con base endia il
estimada, como sigue:

Afos
Edificios 10 a 70, Promedio de 37
Maquinaria y equipo 2 to 25, Promedio de 6
Equipo de transporte 6a9
Equipo de transporte aéreo 30
Mobiliario y equipo de oficina 5a1l5
Equipo de computo 4
Equipo de comunicacién 5

Una partida de propiedad y equipo y cualquier psigeificativa inicialmente reconocida se deja deonocer a
partir de su baja o cuando no existen beneficioad@mnicos futuros que esperen por su uso o elimdna€ualquier
utilidad o pérdida derivada de la cancelacién deaativo (calculada como la diferencia entre el vaieto

recuperado y el valor en libros del activo) seugelen el estado de resultados cuando el actidejaede reconocer.

El valor de las propiedades y equipo se revisadmaxisten indicios de deterioro en el valor dehdicactivos.
Cuando el valor de recuperaciéon de un activo, guelenayor entre su precio de venta y valor de(abwalor
presente de los flujos de efectivo futuro), esrinfea su valor neto en libros, la diferencia seor®ce como una
pérdida por deterioro. Al 31 de diciembre de 202D%1, no se han reconocido pérdidas por detecmnarespecto
a las propiedades y equipo de la Compaiiia.
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g) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es, o contisnegrrendamiento se basa en la sustancia econdelicantrato a
la fecha de inicio del mismo. El contrato se amalt objeto de comprobar si el cumplimiento delmasdepende
del uso de un activo o activos especificos, o et@n implica un derecho de uso del activo o astiaonque dicho
derecho no esté especificado explicitamente eongtato.

Los arrendamientos financieros que transfierenasg&lmente a la Compafia todos los riesgos y lmoef
inherentes a la propiedad del activo objeto detretm se capitalizan al principio del arrendanoepor el valor
razonable del elemento arrendado o, si es infgpmr el valor actual de los pagos minimos del alaemiento. Los
pagos por arrendamientos se clasifican como cdigascieros y reduccién del pasivo por arrendanoiemgara
alcanzar una tasa de interés constante en el leal@meanente del pasivo. Los pagos por el arrenddonise
reconocen en los gastos por intereses en el edeadesultados.

Los activos por arrendamiento se amortizan duralnperiodo de vida Gtil del activo. Sin embargmeihay certeza
razonable de que la Compaiiia obtendra la propiatifidal del periodo de arrendamiento, el activoaseortiza
durante el periodo mas corto entre la vida Utilldeh arrendado y el periodo del arrendamiento.

Los pagos por arrendamientos operativos se regibtr@almente como gastos operativos en la cuentaslltados
a lo largo del periodo del arrendamiento.

h) Combinaciones de negocios y crédito mercantil

Las combinaciones de negocios se registran aplicehthétodo de adquisicion. El costo de adquisiei®ita suma
de la contraprestacion transferida, valuada alrvedaonable en la fecha de adquisicion, y el impate la
participacion no controladora en de la adquiriddubiera. Para cada combinacion de negocios, tapadia elige
si valua la participacién no controladora en dadauirida al valor razonable o por la parte projpmal de los
activos netos identificables de la adquirida. Lestas de adquisicion relacionados se contabiliazemao se
incurren en los gastos administrativos.

Cuando la Compafiia adquiere un negocio, evallUadidgos financieros y los pasivos financieros asiosipara su
adecuada clasificacion en base a los acuerdosactiites, condiciones econdémicas y otras condisipeéinentes
gue existan en la fecha de adquisicién. Esto ircliay separacion de los derivados implicitos declmstratos
principales de la adquirida.

Si la combinacion de negocios se realiza por etagrada fecha de adquisicién se valoran a valoonakle las
participaciones previamente mantenidas en el patiionde la adquirida y se reconocen las ganancipérdidas
resultantes en la cuenta de resultados.

Cualquier contraprestacion contingente que debaaesferida por la adquirente se reconoce polakar vazonable
en la fecha de adquisicion. Los cambios subsecsi@nidas contraprestaciones contingentes que siiagla como
activos o pasivos financieros, que sean un instnten&nanciero, seran reconocidos de acuerdo codl@ 39
Instrumentos financieros: Reconocimiento y mediciégistrando los cambios en el valor razonableccgemancia
0 pérdida o como cambio en otro resultado inte@iala contraprestacion contingente se clasificacpatrimonio
neto no se revalla y cualquier liquidacién postes® registra dentro del patrimonio neto. En la®saen que las
contraprestaciones contingentes no se encuentretioddel alcance de la NIC 3%nstrumentos financieros
reconocimiento y medicigse valoran de acuerdo con la NIIF correspondiente

El crédito mercantil se valora inicialmente a swstoo El crédito mercantil es el exceso de la suralad
contraprestacion transferida y el importe de Idigpacion no controladora registrados sobre ebwvakto de los
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activos adquiridos y los pasivos asumidos. Si dadrraprestacion es menor que el valor razonables activos
netos de la subsidiaria adquirida, la diferencieesenoce en la cuenta de resultados.

Después del reconocimiento inicial, el crédito raatit se registra al costo menos cualquier pérgintadeterioro
acumulada. A efectos de la prueba de deteriororéelito mercantil adquirido en una combinacion dgatios es
asignado, desde la fecha de adquisicion, a caddeutes tres unidades generadoras de efectivo @erfgafiia que
se espera que se beneficie de la combinacion, eéndéntemente de si existen otros activos o pasgiota
adquirida asignados a esas unidades.

Cuando el crédito mercantil forma parte de una athigeneradora de efectivo y una parte de las dpaescde
dicha unidad se dan de baja, el crédito mercasitiado a dichas operaciones enajenadas se inetugkvalor en
libros de la operacién al determinar la ganan@émlida obtenida en la enajenacion de la operacion.

El crédito mercantil dado de baja en estas ciramsas se valora sobre la base de los valoresvodaa la
operacién enajenada y la parte de la unidad geoexrale efectivo que se retiene.

El crédito mercantil al 31 de diciembre de 201212§ 1 de enero de 2011 fue de $731,861 en cadalerios
periodos. El crédito mercantil reconocido a trad&$a combinacion de negocios de “Casas Beta"dwmalbjado en
la unidad generadora de efectivo del segmentouilenda social.

i) Deterioro de los activos financieros

La Compaiiia evalla en cada fecha de reporte semxiglicios que algin activo pudiera estar detado. Si existe
algun indicio, o cuando una prueba de deterior@lapara un activo es requerida, la Compafiia estinvalor de

recuperacion de dicho activo. El valor de recupérade un activo es el mas alto entre el valor mabte menos
costos para su venta y su valor en uso de un actiwoidad generadora de efectivo (UGE) y es detexdu para
activos individuales, a menos que dicho activo roege flujos y sea independiente de aquellos @totisos o

grupos de activos. Cuando el valor en libros dactivo o de la unidad generadora de efectivo exetdalor de
recuperacion, el activo se considera deteriorasi® gjusta a su valor de recuperacion. En evalual@l en uso, los
flujos futuros estimados son descontados a su paémente utilizando una tasa de descuento antespdestos que
refleje el valor de mercado actual a la fecha dealaacion y los riesgos especificos del activoaRketerminar el
valor razonable menos los costos para su ventaossideran las recientes operaciones de merca@st&n

disponibles. Si dichas transacciones no pudierandsetificadas, un modelo de valuacién apropiaslaizado.

Estos célculos son corroborados por miltiples wadues, precios de acciones publicas o cualqurerinticador

de valores.

La Compafiia basa su calculo de deterioro en prestgridetallados y célculos que se preparan sepaeade por
cada unidad generadora de efectivo para la cugElbgn los activos individuales. Estos presupuegtestimaciones
generalmente cubren un periodo de cinco afios.fesi@dos mayores, una tasa de crecimiento perpatcalada y
aplicada a proyectos futuros después del quinto afio

Las pérdidas por deterioro de las operacionesrogagi incluyendo el deterioro de inventarios, semecen en el
estado de resultados en las categorias de gastsistentes con la funcion del activo deteriorado.

Crédito mercantil

El crédito mercantil se evalla por deterioro anealt® al cierre de afio y cuando las circunstanoidisan que el
valor en libros podria estar deteriorado.

El deterioro se determina evaluando el valor deiperacion de cada unidad generadora de efectivgryjoos
generadores de efectivo) relacionados con el orédércantil. Cuando el valor de recuperacion deaaatdad
generadora de efectivo es menor que su valor ess|iuna pérdida por deterioro es reconocida. Eadigas por
deterioro relacionadas con el crédito mercantjpneden ser reversadas en afios futuros.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no han sido recifas pérdidas por deterioro con respecto a libgoaade vida
indefinida de la Compafiia.

i) Inversioén en asociada

La inversion de la Compafiia en su asociada, undaensobre la que la Compainiia tiene influenciaiigtiva, se
contabiliza utilizando el método de participacion.

Bajo el método de participacion, la inversion ea entidad asociada se mantiene en estado de iuatanciera
consolidado al costo méas los cambios posteriorks adquisicion en la participacion de los activesos de la
Compaiiia en la asociada.

El estado de resultados consolidado refleja lagyation de la Comparfiia en los resultados depasaziones de la
asociada. Cuando haya un cambio que la entidadhdsoeconoce directamente en su patrimonio re@pmpafiia
reconoce su participacion en dicho cambio y reesta hecho, cuando sea aplicable, en el estadolictato de

cambios en el capital contable. Se eliminan lasageias y pérdidas no realizadas resultantes d&adasacciones
entre la Compainiia y la entidad asociada correspotedi a la participacion en la asociada que tee@»mpaiiia.

La participacion de la Compafiia en los resultadosacentidad asociada se muestra directamente gastos de
operacion en el estado de resultados consolidaaldnversién en la asociada se reconoce inicialmaint®sto de
adquisicion y es posteriormente contabilizadaaaiido el método de participacion, mediante el u&ompaiia
reconoce su participacion en los resultados deagjier y el patrimonio de la entidad asociada.

Los estados financieros de la asociada se preparanel mismo periodo que los de la Compaifiia yakzan los
ajustes necesarios para homogeneizar cualquieeddi@ que pudiera existir respecto a las politizagables de la
Compaifiia.

Después de aplicar el método de participacion, danafiia determina si es necesario reconocer pérgida
deterioro respecto a la inversién neta que tengk emtidad asociada. La Compafiia determina en femiha de
cierre si hay una evidencia objetiva de que larida en la entidad asociada se haya deterioradst&es el caso,
la Compafiia calcula el importe del deterioro coandiferencia entre el importe recuperable de laladtasociada y
su valor en libros y reconoce este importe en rblém de Inversion en asociada en el estado ddtades
consolidado.

Cuando la Compafiia deja de tener influencia sigatifia en una entidad asociada, la Compafiia vatéegnoce
cualquier inversion retenida a su valor razonaBlealquier diferencia entre el valor en libros desaciada en el
momento de la pérdida de la influencia significativ la contraprestacion recibida se reconocen erudmta de
resultados.

Ver Nota 14 para una mayor discusion sobre el noétiedparticipacién en la inversion asociada.

k) Obligaciones por beneficios a los empleados

La Compainiia otorga primas de antigiiedad que cubtedos sus trabajadores, las cuales se determimabase en
lo establecido en la Ley Federal del Trabajo (“LFTBajo la LFT, los trabajadores tienen derechoieatas

beneficios al momento de su separacion de la Coimphéjo ciertas circunstancias. Los costos delasas de
antigliedad se reconocen periédicamente medianteétldo de crédito unitario proyectado utilizandpdtésis

financieras en términos nominales. La Compafiiaan@buerido hacer desembolso relativo a estos ibarsef

I) Instrumentos financieros — reconocimiento inicidy valoracion posterior
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i) Activos financieros

Reconocimiento inicial y valuacion

Los activos financieros incluidos en el alcancelaeNIC 39 se clasifican, segin corresponda, contivasc

financieros a valor razonable con cambios en redo#t, préstamos y cuentas a cobrar, inversionetenidas hasta
el vencimiento, activos financieros disponiblesaparventa o derivados designados como instrumelga®bertura
en una cobertura eficaz. La Compafia determindakificacién de sus activos financieros en el recomiento

inicial.

Todos los activos financieros se reconocen ini@ali® a su valor razonable mas los costos de trgingsasalvo los
activos financieros contabilizados a valor razoealoin cambios en resultados.

Los activos financieros consolidados de la Compmitiayen efectivo y equivalentes de efectivo, ¢asmor cobrar
y otras cuentas por cobrar asi como instrumemasfieros derivados.

Valuacion posterior

La valuacién posterior de los activos financierepehde de su clasificacién, como se indica a agetidn:

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financierosemwatlos con pagos fijos o determinados que negeaian en un
mercado activo. Después del reconocimiento inigistos activos financieros se vallan al costo aracid
utilizando el método de tasa de interés efectivenas el deterioro. El costo amortizado es calcutadmndo en
cuenta cualquier descuento o prima en la adquisigias comisiones o costos que son una parteraitdg la tasa
efectiva de interés. La amortizacion de la tasetiefe de interés se incluye en los ingresos parasies en el estado
de resultados consolidado. Las pérdidas derivadbdederioro se reconocen en rubro de gasto pereisgs en el
estado de resultados consolidado.

Cancelacion

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable, pade de un activo financiero o una parte de up@ue activos
financieros similares) se da de baja cuando:

* Han expirado los derechos a recibir los flujos féeteso del activo

 La Compaiiia ha transferido los derechos a recdsrflujos de efectivo del activo o ha asumido la
obligacién de pagar la totalidad de los flujos tex#vo recibidos sin retraso a un tercero bajaounerdo
de transferencia; y la Compafiia (a) ha transfesidtancialmente todos los riesgos y beneficiogactalo,
o (b) no ha transferido ni retenido sustancialmdotios los riesgos y beneficios del activo, pero ha
transferido el control del mismo.

Cuando la Compafia ha transferido los derecho<ibirdos flujos de efectivo de un activo o ha asionla
obligacion de transferirlos y no ha transferidae@nido sustancialmente todos los riesgos y bansfdel activo ni
ha transferido su control, el activo se reconockenedida que la compafiia los ha retenido.

En este caso, la Compafiia también reconoce unogpasociado. El activo transferido y el pasivo astaise valian
de acuerdo a un criterio que refleje los derechaisligaciones que la Compaiiia ha retenido.

i) Deterioro de los activos financieros

La Compaiiia evalla en cada fecha de cierre silgapaevidencia objetiva de que un activo finarci@iun grupo
de activos financieros estan deteriorados. Se derssique un activo financiero o un grupo de actfirencieros
esta deteriorado si existen evidencias objetivagsleterioro como consecuencia de uno 0 mas aconemtos
ocurridos con posterioridad al reconocimiento mlidel activo, que implican una pérdida, y estentammiento
tiene un impacto en los flujos de efectivo estinsafituros del activo financiero o del grupo de\adifinancieros,
los cuales pueden ser estimados de manera fiabteelidencias de deterioro pueden incluir indiclesque los
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deudores o un grupo de deudores estan experimentiincliltades financieras significativas, demorae¢ pago o
incumplimiento del principal o de sus interesespriababilidad de que entren en bancarrota u otregamizacion
financiera y los datos observables indiquen queasgroducido una disminucién apreciable de lo@due efectivo
futuros estimados, tales como retrasos en los pagambios en las condiciones econdmicas correladis con los
incumplimientos.

iii) Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y valuaciéon

Los pasivos financieros incluidos en el alcancelad®IC 39 se clasifican, segin corresponda, comsivps
financieros a valor razonable con cambios en r@do#f, préstamos y créditos o derivados designado® c
instrumentos de cobertura en una cobertura efitaz.Comparfia determina la clasificacion de sus pasiv
financieros en su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen ini@atm a su valor razonable y, en el caso de loggmés y
créditos, se traen a costo amortizado. Esto indlg/eostos de transacciéon directamente atribuibles

Los pasivos financieros de la Compaiiia incluyencigsntas por pagar y otras cuentas a pagar, |etaprés y
créditos y los instrumentos financieros derivados.

Valuacién posterior

La valuacién de los pasivos financieros dependauddasificacion como se indica a continuacion:

Préstamos y créditos

Tras el reconocimiento inicial, los préstamos y ¢o&ditos con interés se vallan al costo amortiaaindo el
método de la tasa de interés efectiva. Las pérdidgsnancias se reconocen en el estado resultateslcado
cuando se dan de baja los pasivos, asi como std@énétodo de tasa interés efectiva.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuarddyuier descuento o prima de adquisicion y lagasuo costos
que sean parte integral del método tasa de inééeétiva. Los intereses devengados de acuerdoicba thétodo se
incluyen el rubro de gasto por intereses en etleafie resultados consolidado.

Cancelacién

Un pasivo se da de baja cuando la obligacion segei, cancela o vence.

Cuando un pasivo financiero existente se reemgazatro del mismo prestamista en condiciones suithnente
diferentes, o cuando las condiciones de un pasiigtemte son sustancialmente modificadas, dicher¢ambio o

modificacion se tratan como una baja del pasivgimel y el reconocimiento de una nueva obligaciéndiferencia
en los valores en libros respectivos se recono&t estado de resultados consolidado.

m) Instrumentos financieros derivados y coberturagontables

Reconocimiento inicial y valuacién posterior

La Compaiiia utiliza instrumentos financieros detos tales como principal-only e interest-only ssyggara cubrir
los riesgos de tipo de cambio y de tasas de intEs#ss instrumentos financieros derivados se tragisnicialmente
al valor razonable de la fecha en que se conttatarivado y posteriormente se revalGan al valaonable en cada
fecha de cierre. Los derivados se contabilizan caatiwos financieros cuando el valor razonablecssitipo y como
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pasivos financieros cuando el valor razonable gathe.

Cualquier pérdida o ganancia procedente de camabi@s valor razonable de los derivados se recodiveetamente
en el estado de resultados, excepto la parte efiedas coberturas de flujos de efectivo, que senm@ce en otros
resultados integrales.

Para contabilizar las coberturas, éstas se clasifiomo:

» Coberturas del valor razonable, cuando cubrenpa®&ion a cambios en el valor razonable de uv@acti
pasivo registrado o de un compromiso en firme gistedo (excepto por el riesgo en tipo de cambio).

« Coberturas de flujos de efectivo, cuando cubresxjeosicion a la variabilidad de los flujos de dfecgue
es atribuible ya sea a un riesgo concreto asocada activo o pasivo registrado o a una transaccion
prevista altamente probable, o bien al riesgoptede cambio en un compromiso firme no registrado.

« Coberturas de la inversion neta en un negocio ertednjero.

Al principio de la relacién de cobertura, la Comigafiesigna y documenta formalmente la relaciénotbertura que
se desea aplicar y el objetivo de gestidn del oigslq estrategia para aplicar la cobertura. Laidmmntacion incluye
la identificacién del instrumento de coberturapéatida o transaccion cubierta, la naturaleza idso que se esta
cubriendo y coémo evaluara la entidad la eficacidodecambios en el valor razonable del instrumeet@obertura
para compensar la exposicion a los cambios enlel v@zonable de la partida cubierta o en los fiuje efectivo
atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que dicbherturas sean altamente eficaces para compamehios en el
valor razonable o en los flujos de efectivo, y gal@n de forma continua para determinar si reaenban sido
altamente eficaces a lo largo de los ejercicioa fuz que fueron designadas.

Las coberturas que cumplen con los estrictos mé#grara la contabilizacion de coberturas se negisdel siguiente
modo:

Para propésitos de coberturas de flujos de efedgomismas se clasifican como de cobertura cukndgrposicién
a las variaciones en los flujos de efectivo sdaye ya sea a un riesgo en particular asociadelcactivo o pasivo,
0 a un derivado de una transaccion futura.

La porcion inefectiva de la ganancia o pérdidalenstrumento de cobertura se reconoce directanemnt capital
contable, mientras que la porcion inefectiva semece inmediatamente en el estado de resultadasinyoortes
llevados al capital contable se transfieren aldestie resultados cuando la operacion de cobertecteze! estado de
resultados, ya sea cuando la cobertura de ingoegastos sea reconocida o cuando una venta futureao

Cuando una transaccién futura o compromiso en firnese espere que ocurra, los importes previamente
reconocidos en el capital contable son transferddi@stado de resultado. Si los instrumentos dertata expiran o
son vendidos, terminados o ejercicios sin reempdanovacion, o su designaciéon como de cobersiravwcada,

los importes previamente reconocidos en el capitaltable permanecen en el capital contable hastalau
transaccion futura o compromiso en firme ocurra.

Clasificacion corriente/no corriente

Los instrumentos derivados que no han sido desggadmo instrumentos de cobertura eficaces sdictascomo
corrientes 0 no corrientes 0 se separan entreectgs y no corrientes en base a la evaluacionglbdohos y las
circunstancias.
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+ Si la Compafiia espera mantener un derivado comerttma econémica (y no aplica contabilidad de
cobertura) por un periodo superior a 12 meses destecha de cierre, el derivado se clasifica como
corriente (0 se separa entre corriente y no cdajerde acuerdo con la clasificacion del elemento
subyacente.

e Los derivados implicitos que no estan estrechanrefdeionados con el contrato principal se clagifide
acuerdo con los flujos de efectivo del contratagpal.

e Los instrumentos derivados que cumplen con losiséqs de cobertura contable eficaz, y han sido
designados como tales, se clasifican de acuerddacolasificacion del elemento cubierto subyaceBte.
instrumento derivado se separa entre corriente gongente sélo cuando se pueda realizar una sapara
fiable.

n) Anticipo de clientes

Los anticipos de clientes representan depositasfamtivo recibidos de clientes a manera de antipg@ adquirir
una vivienda, cuando sea requerido. Estos impeg&sconocen como anticipo hasta que la vivienal@seriturada.
También se compone de anticipos de clientes raxsbjghra servicios de construccién a ser propordms)alos
cuales seran aplicados al ingreso de acuerdotérlogos establecidos por los contratos.

0) Provisiones

Las provisiones se registran cuando la Compafifee tiha obligacion presente (ya sea legal o impji@bmo
resultado de un suceso pasado, para la que esbfgaipze la Compafiia tenga que desprenderse desoscgue
incorporen beneficios econémicos para cancelaradatiigacion y el importe de la obligacion puedanesrse con
fiabilidad. Cuando la Compariia espera que partetothlidad de una provision sea reembolsadagé&hbolso se
reconoce como un activo separado, pero sélo cuseg@racticamente segura su recuperacion. El gdationado
con cualquier provision se presenta neto de cualgaembolso en el estado de resultados consolidado

En el caso que el valor del dinero en el tiemponsaterial, las provisiones son descontadas utitiaama tasa antes
de impuestos que refleje cuando sea apropiadeiglsgos especificos al pasivo. Cuando el descisadautilizado,
el incremento en la provisién derivado del pasdideipo se reconoce como gasto por intereses.

La Compafiia evalla periddicamente su posicionealds inciertas para determinar si estas cumplerecoriterio
de que es mas probable que suceda a que no sucpaasean reconocidas en los estados financiermsl pnonto
mayor, mientras mas grande sea el beneficio espnodigble que sea detectado en una revision, deutasidades
fiscales. La Compalfiia provisiona intereses, recaygactualizaciones relacionados con el saldo ties éeneficios
por impuestos no reconocidos.

p) Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente

El impuesto corriente a cargo o a favor por elqguiriactual se reconoce hasta el importe que seaesgRIperar o
pagar a las autoridades fiscales. Las tasas deestgmiy leyes fiscales utilizadas para calculaimglorte son
aquellas que han sido promulgadas o sustancialnpeateulgadas a la fecha de reporte en los paisededla
Compalfiia opera y genera ingreso gravable.

El impuesto corriente relacionado a partidas reciolas directamente en el capital contable se reepan el capital
contable y no en el estado de resultados. La adiranion periédicamente evalla las posiciones léscan las

declaraciones de impuestos con respecto a siteconde las regulaciones fiscales correspondisntesujetas a
interpretacion y establecen las provisiones dosdgpeopiado.

Impuesto diferido

Los impuestos diferidos se determinan por el mételactivos y pasivos a la fecha de reporte easebhses
contables de los activos y sus valores en libros eiectos de reporte financiero.
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Los impuestos sobre la renta diferidos pasivogsenocen por todas las diferencias temporales &xcep

e Cuando el pasivo por impuesto sobre la renta difedieriva del reconocimiento inicial de crédito oaettil
de un activo o pasivo en una transaccién que nousaacombinacién de negocios y al tiempo de la
transaccion, no afecte la utilidad contable nidisc

« Con respecto a las diferencias temporales asociegiaslas inversiones en subsidiarias, asociadas y
participaciones en negocios conjuntos, donde siptede reversa de las diferencias temporales pssda
controlado y sea probable que las diferencias teag®gono se reversen en un futuro cercano.

Los impuestos sobre la renta diferidos activosserrocen por todas las diferencias temporales dedsicpérdidas
y créditos fiscales por amortizar, mientras sedabte que la utilidad gravable esté disponible édad diferencias
temporales deducibles y las pérdidas y créditaslfts por amortizar puedan ser utilizadas, excepto:

e Cuando el activo por impuesto sobre la renta dierelacionado a las diferencias temporales detéle
reconocimiento inicial de un activo o pasivo efrdmsaccion que no sea una combinacién de neggebs
tiempo de la transaccion, no afecte la utilidactaiole ni fiscal.

< Con respecto a las diferencias temporales dedsciaociadas con las inversiones en subsidiarias,
asociadas y participaciones en negocios conjufiesmpuestos diferidos activos podran ser recalusci
solo mientras sea probable que las diferenciasdeatgs sean reversibles en un futuro cercano ilidaa
gravable sea disponible cuando las diferenciasdestgs puedan ser utilizadas.

El valor en libros de los activos diferidos se sava la fecha de cada reporte y se reduce enrtarg®a probable que
exista suficiente utilidad gravable que pueda piértoda o una parte del impuesto diferido actiamgpser utilizado.
Los activos por impuestos diferidos no reconocidog sean revaluados a la fecha de cada reportery se
reconocidos en cuando sea probable que las futtiiggdes fiscales permitan que el impuesto s¢drenta activo
sea recuperado.

Los impuestos diferidos activos y pasivos se maléas tasas fiscales que se espera aplicar eo enadjue el activo
sea realizado o el pasivo pagado, basado en iasak$ que han sido promulgadas o sustancialnpeoteulgadas
a la fecha de reporte.

El impuesto diferido relacionado a partidas recatexfuera de la utilidad o pérdida se reconoceafde la utilidad
o pérdida. Las partidas de impuestos diferidosreoanocidas en correlacion de la transaccion dgeorya sea en el
resultado integral o directamente en el capitatatalg.

Los activos y pasivos diferidos se netean si existelerecho legal para netear los activos congg#sivos y los
impuestos diferidos estan relacionados a la misttidasl y a la misma autoridad fiscal.

g) Moneda extranjera
Los estados financieros consolidados de la Commifresentan en miles de pesos mexicanos, qaenbgh la
moneda funcional de la Sociedad dominante. Caddaehtle la Compafiia determina su propia monedadiualcy

las partidas incluidas en los estados financieeosadla sociedad se valoran utilizando esa moned#hal.

Transacciones y saldos

Inicialmente las subsidiarias de la Compaiiia resgidas transacciones en moneda extranjera atlépambio de la
moneda funcional vigente en la fecha de la tranéacc

Los activos y pasivos monetarios denominados ered@extranjera se convierten a la moneda funcalrgo de
cambio de contado vigente en la fecha de cierre.

Todas las diferencias surgidas al liquidar o camvis partidas monetarias se registran en etestie resultados
consolidado, a excepcion de las partidas monetguagorman como parte de la cobertura de la ifverseta de la
Compafiia en un negocio en el extranjero. Estasedif&as se registran en otros resultados integltadsta la
enajenacion de la inversion neta, momento en ekqoeeclasificadas a la cuenta de resultadosajusses fiscales
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atribuibles a las diferencias de cambio de esteglpa monetarias también se reconocen en otrétadsuntegral.

Las partidas del capital contable que sean medida®rminos de costo histérico en una moneda g&taison

convertidas utilizando los tipos de cambios a &hés de las transacciones, las partidas del ed@adesultados
utilizando el tipo de cambio promedio durante e gftualquier otro activo o pasivo con el tipo @enbio al final

de la fecha de reporte. La utilidad o pérdida @etévde la conversidn de partidas no monetariascemoce en linea
con la utilidad o pérdida de la partida que diougal el ajuste de conversion (diferencias en caiercuya

ganancia o pérdida es reconocida en otros ressltaniegrales o utilidad o pérdida, también son mec@os en

otros resultados integrales o utilidad o pérdidpeetivamente).

Entidades del grupo

En la consolidacidn, los activos y pasivos de Bradndia se convierten a pesos al tipo de camigente en la
fecha de cierre y las cuentas de resultados seectary al tipo de cambio promedio vigente en lehéede las
transacciones. Las diferencias de cambio surgidda eonversion se reconocen en otro resultadgriatteCuando
se enajena una inversion en el extranjero, el coeme de otro resultado integral relativo a esteersion se
reconoce en el estado de resultados consolidado.

En la Nota 22 se muestra la posicion consolidadmeneda extranjera al final de cada ejercicio ytipes de
cambio utilizados en la conversion de estos saldos.

r) Fondo para el plan de acciones al personal

La Compainiia tiene implementados diferentes plaagsados basados en acciones a través de los elg@iess de
sus ejecutivos y funcionarios de la empresa redilb@remuneracion.

Durante 2011 la Compafia implementé un nuevo ptalyo costo de compensacién fue determinado como
referencia del valor razonable de dichos pasivts facha de balance. El valor razonable de la cosg®én es
determinado usando un modelo de precios apropiadomluado a la fecha de otorgamiento (ver Nofa 21

s) Utilidad por accién

La utilidad por accion de la participacion contdwea se calcula dividiendo la utilidad neta corgadia de la
participacion controladora entre el promedio poaderde acciones ordinarias en circulacion durdregegeicio. La
Compafiia no posee valores dilutivos adicionalgdaal de acciones revelado en la Nota 21, cuyosasfdaeron
inmateriales. La utilidad por accion béasica y dituies la misma para los periodos presentados enesstdo
financiero.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la utilidad pocién se calculé como sigue:

2012 2011
Utilidad neta participacion controladora $ 1,595,181% 1,015,051
Promedio ponderado de acciones en circulacion {Esm 334,568 334,700
Utilidad por accion $ 4.77% 3.03

t) Presentacion del estado de resultados

Los costos e ingresos reflejados en el estadosidtados consolidado se presentan de acuerdoumeioii, ya que
esta clasificacién permite un adecuado analisislenargenes brutos y operativos. La utilidad deragién de la
Compalfiia se presenta porque es un indicador inmperde su desempefio y resultados e incluye ingoedosarios,
costos y gastos de operacion.

u) Informacion por segmentos

La informacion por segmentos se presenta de acuendoinformacion que analiza la direccion en lmaode
decisiones de la administracién. La informaciénpsesenta considerando los tipos de ingreso (videsatial,
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vivienda media, acuerdos de concesion, serviciaodstruccion y otros).
v) Utilidad integral

La utilidad integral incluye la utilidad neta, eleeto de diferencias cambiarias en la conversiommid@edas
extranjeras y el cambio en el valor razonable d&umentos financieros derivados (e instrumenttacimados)
que cumplen con el criterio de contabilidad de cia. Los efectos de estos conceptos y los camiéolos
instrumentos financieros derivados y otras cued&asapital (incluyendo la utilidad integral de camaiodo) se
muestran en los estados de resultados integratsslmados.

Instrumentos

financieros Otras cuentas

derivados de capital
Saldo al 1 de enero de 2011 $ (308,854) $ 53,317
Cambios en el valor razonable de instrumento firaoc
derivado 452,333 -
Impuesto sobre la renta diferido relacionado ackmbios en el
valor razonable de instrumento financiero derivado (126,231) -
Pérdida cambiaria del Senior Guaranteed Notes 2019 - (399,250)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado a tdidad
cambiaria por el Senior Guaranteed Notes 2019 - 111,791
Diferencias cambiarias en la conversiobn de openasio
extranjeras - (2,285)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 17,248 (236,427)
Cambios en el valor razonable de instrumento fiiaoc
derivado (612,813) -
Impuesto sobre la renta diferido relacionado ackosbios en el
valor razonable de instrumento financiero derivado 171,853 -
Utilidad cambiaria por los Senior Guaranteed N@@k9 y 2020 - 137,275
Impuesto sobre la renta diferido relacionado a tdidad
cambiaria por los Senior Guaranteed Notes 20129 20 - (36,797)
Diferencias cambiarias en la conversion de openasio
extranjeras - (123,375)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 $ (423,712) $ (259,324)

4. Primera adopcion de las NIIF

Estos estados financieros consolidados por el afiirtado al 31 de diciembre de 2012, son los pomeue la
Compaiiia ha preparado de conformidad con la NibFId% periodos incluidos hasta el 31 de diciender@011, la
Compafiia habia preparado sus estados financiemsslimtados de conformidad con las NIF Mexicanas.

La Compafiia ha preparado sus estados financiesosulles cumplen con las NIIF aplicables para Er$odos
dictaminados en o después del 31 de diciembre #i2, 2nto con los periodos comparativos al 31 dedibre de
2011, como se describe en las politicas contallesla preparacion de estos estados financierosstado de
situacién financiera de apertura fue preparadoda &énero de 2011, fecha de transicion a las ¢k nota explica
los principales ajustes realizados por la Compaifiiaeformular sus estados financieros bajo NIF axas,
incluyendo el estado de situacién financiera aékdero de 2011 y sus estados financieros previarpeblicados
bajo NIF Mexicanas por el afio terminado al 31 d@é&dibre de 2011.

Exenciones aplicadas

Para la preparacién de los estados financierosotidados bajo NIIF, la Compafiia aplicé las excepeo
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obligatorias y utilizé ciertas exenciones opcionakstablecidas en la NIIF 1, en relacion con lacapibn
retrospectiva total.

La Compaiiia aplicé las siguientes excepciones atblias establecidas en la NIIF 1, que no perraitaplicacion
retrospectiva a los requerimientos establecidatighas normas:

- Estimaciones contables: todas las estimacionesloi@st significativas hechas bajo NIF Mexicanas son
consistentes con las estimaciones bajo NIIF por nismos periodos. No se han realizado ajustes
retrospectivos a las estimaciones contables llevadcabo antes de la fecha de transicion. Ciejtistea
(correcciones) con relacion a la estimacion devidas Gtiles de la propiedad y equipo se llevar@alzo,
los cuales fueron aplicados prospectivamente deksdede enero de 2011 que es la fecha de transicion
Dichos ajustes no fueron importantes, tanto ensédde de situacion financiera consolidado emitido
previamente al 1 de enero de 2011, como en el e@stadresultados consolidado bajo NIF Mexicanas
emitido anteriormente al 31 de diciembre de 2011.

« Relaciones de cobertura: los instrumentos finaosiderivados que fueron considerados de cobergjoa b
NIF Mexicanas califican también bajo NIC 3®@strumentos Financieros: Reconocimiento y medicion
como de cobertura. No se hicieron designacionesbertura de manera retrospectiva.

La Compafiia aplica las siguientes exenciones oglgsrestablecidas en la NIIF 1:

* NIIF 3 Combinaciones de Negocios: ha sido aplicpdea combinaciones de negocios anteriores que
ocurrieron antes del 1 de enero de 2011. Utilista exencion significa que los valores en librgs bdF
Mexicanas de los activos y pasivos, que se requieeonocer bajo NIIF, es su valor asumido a ladete
adquisicion. Los activos y pasivos que no califipana ser reconocidos bajo NIIF se excluyen delrza
inicial bajo NIIF.

« La Compaiiia eligié reformular algunas partidas dmipdad y equipo a la fecha de transicion; el wvalo
reformulado representa el valor razonable comoocastimido, incluyendo la depreciacion acumulada.
Dicho valor razonable fue determinado con baseafllas externos, y para periodos futuros, la Corapafii
aplico el método de costo.

+ La Compaiiia eligio aplicar los requisitos estallesien la NIC 23Costos por préstamos, partir de la
fecha de transicion y por ello contabilizara lostos por préstamos después de la fecha de tramsleio
acuerdo a la NIC 23, incluyendo aquellos costosppéstamos incurridos después de dicha fecha enabas
activos calificables previamente bajo construccidms costos por préstamos incluidos previamente baj
NIF Mexicanas fueron sujetos a la exencion delacastimido.

Conciliacién del estado de situacion financierd de enero de 2011 (fecha de transicion a NIIF):
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NIF

Notas Mexicanas Ajustes Reclasificaciones NIIF

Activos
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo () $ J[I@2 3 -$ (127,530) 3,307,692
Efectivo restringido 0] - - 127,530 127,530
Cuentas por cobrar, neto 1,975,203 - - 1,975,203
Inventarios (@) 17,121,857 (52,464) - 17,069,393
Pagos anticipados 469,361 - - 469,361
Otros activos financieros 272,830 - - 272,830

Total del activo circulante 23,274,473 (52,464) - 23,222,009
Activo no circulante:
Terrenos para futuros desarrollos y

obra en proceso (a) 10,591,499 (203,205) - 102348,
Propiedad y equipo, neto (b) 1,002,572 506,919 - 509,491
Crédito mercantil 731,861 - - 731,861
Otros activos no circulantes (d) 199,645 (4,103) 63(867) 31,675
Cuentas por cobrar a largo plazo 62,166 - - 62,166
Instrumentos financieros derivados (e) - 13,123 - 3,123
Impuesto sobre la renta diferido (h) 779,268 78,445 - 857,713

Total del activo no circulante 13,367,011 399,17 (163,867) 13,594,323

Total del activo $ 36,641,484 $ Ji5 % (163,867) 36,816,332
Pasivo y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Pasivos bancarios a corto plazo y

porcién circulante de la deuda a

largo plazo (d) $ 1,728513 $ - % (35,465) 1,693,048
Porcion circulante de los

arrendamientos capitalizables. 169,604 - - 169,604
Cuentas por pagar 0] 3,410,579 - 1,540 3,412,119
Acreedores por adquisicion de

terrenos 778,141 - - 778,141
Depésitos de clientes para futuros

ventas 624,644 - - 624,644
Otros impuestos por pagar 754,264 - - 754,264
Impuesto sobre la renta 37,531 - - 37,531
Participacion de los trabajadores en

las utilidades 0] 1,540 - (1,540) -
Provision para posiciones fiscales

inciertas 775,946 - - 775,946

Total del pasivo a corto plazo 8,280,762 - (85)4 8,245,297
Pasivo a largo plazo:
Deuda a largo plazo (d) 10,787,601 - (128,402) 3%, 109
Arrendamientos por pagar a largo

plazo 235,430 - - 235,430
Instrumentos financieros derivados (e) 508,160 796), - 492,364
Acreedores por adquisicion de

terrenos a largo plazo 41,441 - - 41,441
Otros pasivos a largo plazo )] 90,478 (85,794) - ,684
Impuesto sobre la renta diferido (h) 4,377,101 339, - 4,564,440

Total del pasivo a largo plazo 16,040,211 85,749 (128,402) 15,997,558

Total del pasivo 24,320,973 85,749 (163,867) 222 855
Capital contable:
Capital social (a) 528,011 (102,567) - 425,444
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Prima en venta de acciones (a) 3,290,861 (457,606) - 2,833,255
Acciones de tesoreria al costo (98,412) - - (93,41
(a, b, c,
Utilidades retenidas e, f, h) 8,657,851 820,951 - 9,478,802
Instrumentos financieros derivado,
neto de impuestos diferidos (e, h) (330,709) 21,855 - (308,854)
Otras cuentas de capital (c) 82,984 (29,667) - 53,3
Capital contable participacion
controladora 12,130,586 252,966 - 12,383,552
Participacion no controladora en
subsidiarias consolidadas 189,925 - - 189,925
Total del capital contable 12,320,511 252,966 - 12,573,477
Total del pasivo y capital contable $ 36,644,148 338,715 $ (163,867) $36,816,332
Conciliacién del estado de situacion financierdlatle diciembre de 2011:
NIIF al
3lde
diciembre de
Notas NIF Mexicanas Ajustes Reclasificaciones 2011
Activos
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo 0] 3,992,653 $ - 132,303) $ 3,860,350
Efectivo restringido )] - - 132,303 132,303
Cuentas por cobrar, neto 1,993,023 (30,226) - 275
Cuentas por cobrar a filiales 174,073 - - 174,073
Inventarios (P) 18,412,586 (581,998) - 17,830,588
Pagos anticipados 469,846 - - 469,846
Otros activos financieros 530,501 - - 530,501
Total del activo circulante 25,572,682 (612,224) - 24,960,458
Activo no circulante:
Terrenos para futuros desarrollos y
obra en proceso (@) 12,859,328 (104,190) - 12,385,1
Propiedad y equipo, neto (a, b) 786,137 588,991 - ,375,128
Crédito mercantil 731,861 - - 731,861
Inversion en asociada (k) - - 36,979 36,979
Otros activos no circulantes (d,k) 399,109 (85,254) (213,509) 100,346
Cuentas por cobrar a largo plazo 155,713 - - 56,7
Instrumentos financieros derivados (e) - 70,014 - 0,074
Impuesto sobre la renta diferido (h) 867,471 2,795 - 870,266
Total del activo no circulante 15,799,619 478,35 (176,530) 16,095,445
Total del activo 41,372,301 $ (139,868) $ (176,530) $ 41,055,903
Pasivo y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Pasivos bancarios a corto plazo y
porcion circulante de la deuda a
largo plazo (d) 3,662,357 - $ (53,237) $ 3,60H)
Porcion circulante de los
arrendamientos por pagar 188,937 - - 188,937
Cuentas por pagar 0] 3,075,409 - 67,420 3,142,829
Acreedores por adquisicion de
terrenos 1,172,293 - - 1,172,293
Depositos de clientes para futuras
ventas 669,851 - - 669,851
Otros impuestos por pagar 1,056,606 - - 1,056,606
Impuesto sobre la renta 91,586 - - 91,586
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Participacion de los trabajadores en

las utilidades 0] 67,420 - (67,420) -
Provision para posiciones fiscales
inciertas 1,599,642 - - 1,599,642
Total del pasivo a corto plazo 11,584,101 - 233) 11,530,864
Pasivo a largo plazo:
Deuda a largo plazo (d) 10,957,580 - (123,293) 3 B7
Deuda a largo plazo relacionada con
prisiones 400,329 - - 400,329
Arrendamientos por pagar a largo
plazo 154,933 - - 154,933
Instrumentos financieros derivados (e) 12,226 &).67 - 7,551
Otros pasivos a largo plazo ® 74,115 (69,440) - 4,675
Impuesto sobre la renta diferido (h) 4,501,539 48)0 - 4,492,491
Total pasivo a largo plazo 16,100,722 (83,163) 123(293) 15,894,266
Total pasivo 27,684,823 (83,163) (176,530) 23,420
Capital contable:
Capital social €) 528,011 (102,567) - 425,444
Prima en venta de acciones (a) 3,290,861 (457,606) - 2,833,255
Acciones en tesoreria al costo (102,053) - - e,
(a, b,
c, e,
Utilidades retenidas f, h) 9,962,265 531,588 - 10,493,853
Instrumentos financieros derivados,
neto de impuestos diferidos (e, h) 15,701 1,547 - 17,248
Otras cuentas de capital (c) (206,760) (29,667) - (236,427)
Capital contable participacion
controladora 13,488,025 (56,705) - 13,431,320
Participacion no controladora en
subsidiarias consolidadas 199,453 - - 199,453
Total del capital contable 13,687,478 (56,705) - 13,630,773
Total del pasivo y capital contable $ 72301 $ (139,868) $ (176,530) $1,055,903
Conciliacién del estado de resultados por el afinitedo al 31 de diciembre de 2011
NIIF al
31 de diciembre
Notas NIF Mexicanas Ajustes Reclasificaciones  de 2011
Ingresos por venta de viviendas  (p) $ (30,22t $ 20,261,76 $ 20,179,741
Servicios de construccion (p) - - 986,207 986,207
Otros ingresos (p) - - 605,311 605,311
Ingresos (p) 21,853,279 (30,226 21,853,279 $ 21,823,053
Costo de ventas (a,b,f,g,i) 16,165,752 (350,842) 65,880 15,880,790
Utilidad bruta 5,687,527 320,616 (65,880) 5,942,263
Gastos de operacion (a,b) 2,767,974 6,955 - 2,774,929
Otros gastos de operacion, neto  (f)(1) 344,867 (30,147) 37,745 352,465
Utilidad de operacion 2,574,686 (343,808) 103,625 2,814,869
Gasto por intereses () 390,618 1,507 (84,646) 307,479
Ingresos por intereses (194,009) - - (194,009)
Pérdida cambiaria, neto (9) 265,811 740,809 - 1,006,620
Efectos de  valuacion
instrumentos financierc  (e) (67,616) (1,779) - (69,395)
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derivados, neto
Método de participacion en

asociada (k) - - (18,979) (18,979)
Utilidad antes de impuestos a
utilidad 2,179,882 396,729 - 1,783,153
Impuestos a la utilidad (h) 865,940 (107,366) - 758,574
Utilidad neta consolidada 1,313,942 (289,363) - 1,024,579
Utilidad neta  participacior
controladora 1,304,414 (289,363) - 1,015,051
Utilidad neta participacién
controladora 9,528 - - 9,528
Utilidad neta consolidada $ 1,313,982 (289,363% $ 1,024,579
Conciliacién del estado de resultados integralgb@fio terminado al 31 de diciembre de 2011
NIIF
al 31 de
NIF diciembre de
Notas Mexicanas Ajustes 2011
Utilidad neta consolidada $ 1,313,942% (289,363) $ 1,024,579
Otras utilidades por (perdida) integrales:
Pérdida cambiaria por los Senior Guaranteed notdsertos pao
instrumentos financieros derivados (399,250) - (399,250)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado copdedida cambiar
por los Senior Guaranteed notes cubiertos por instrum
financieros derivados 111,791 - 111,791
Diferencias cambiarias en la conversion de openasiextranjeras (2,285) - (2,285)
Efectos de valuacion de instrumentos financierowados (e,h) 481,126 (28,793) 452,333
Impuesto sobre la renta diferido relacionado cos &fectos d
valuacion de instrumentos financieros derivados (134,716) (8,485) (126,231)
Utilidad integral del afio $ 1,370,608  (309,671)% 1,060,937

Conciliacién del estado de resultados consolidpdpel afio terminado al 31 de diciembre de 2011

Notas Para el afio
terminado al 31 de
Diciembre de 2011

Utilidad neta consolidada bajo NIF Mexicanas $ 13,942
Ganancia en venta de Propiedad y equipo (a,b) 587,3
Depreciacion (a,b) 51,925
Costo de ventas (a) 55,255
Beneficios a empleados )] (20,158)
Costos por préstamos (9) (482,983)
Impuesto sobre la renta diferido (h) 107,366
Otras partidas, neto (d)(e)(p) (28,124)
Total de ajustes al resultado neto consolidado (289,363)
Utilidad neta consolidada bajo NIIF $ 1,024,579

Conciliacién del estado de flujos de efectivosmimlado por el afio terminado al 31 de diciembra@iil.
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NIF

Mexicanas Ajustes NIIF

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $ 179,882 $ (396,729) $ 1,783,153
Flujos netos de efectivo de actividades de openacio (815,041) 422,104 (392,937)
Flujos netos de efectivo utilizados por de actidigia

de inversién (221,184) (30,148) (251,332)
Flujos netos de efectivo de actividades de

financiamiento (583,941) - (583,941)
Ajuste al flujo por cambios en el valor del efeotiv (2,285) - (2,285)
Efectivo y equivalentes de efectivo al 1 de enezo d

2011 3,435,222 (127,530) 3,307,692
Efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de didiesn

de 2011 $ 3,992,653 $ (132,303) $ 3,860,350

En el punto (o) abajo se muestra un mayor andéesiss ajustes al estado de flujos de efectivosguyaresenta.
A continuacion se describen los principales ajustgistrados por la Compafiia con base a la adopeidas NIIF:
g. Inflacion

Bajo NIF Mexicanas los efectos de la inflacion arirfformacion financiera fueron reconocidos al &1 d
diciembre de 2007. Posterior a 2007, la inflacide feconocida bajo NIF Mexicabas, cuando el entorn
econdmico en la entidad fue inflacionario, que wsndo la inflacidn acumulada por los Ultimos tréesa
sea equivalente o mayor al 26%. NIIF consideraagmmomia como hiper inflacionaria cuando la indaci
acumulada de los dltimos tres afios anteriores mexiage 0 exceda un 100%. El Ultimo periodo hiper
inflacionario para México y Brasil fue en 1997, emtfjue la Compafiia iniciara sus actividades enilBras
Derivado que la Compafiia fue constituida en 198#4 los efectos de inflacion previamente recorzcid
en México por el periodo de 1998 a 2007 fueroniakafos.

Los efectos de inflacién eliminados a la fecha asdicion resultaron en una reduccién de $(52,464)
$(203,205) en el inventario y la tierra para futumesarrollos, respectivamente y un incremento de
$457,606 en prima en venta de acciones, una dismimude $(102,567) en el capital social y una
disminucién de $(21,183) en propiedad y equipopsolds ajustes se fueron a los resultados acunsilado
La eliminacién de la indexacién de los saldos deerimario a la fecha de transicién dio lugar a una
disminucién en el costo de ventas de $ 55,255 tir@nafio terminado el 31 de diciembre de 2012. Los
ajustes a los valores totales de propiedad y equ#obién dieron lugar a ajustes a los importesade
depreciacion registrada durante el afio termina@d ele diciembre de 2012.

r.  Revaluaciéon de propiedad y equipo
La Compaiiia eligié contabilizar la propiedad y egubdajo el modelo de revaluacion y valuar su piaguie
y equipo a la fecha de transicion a valor razonghldlizar dicho valor razonable como costo aswored
dicha fecha, excepto por los activos relacionados Brasil e India para los cuales la Compafiia @ligi
utilizar su valor bajo NIF Mexicanas a la fecham@@sicion como el costo asumido.

Para periodos posteriores a la fecha de transiei@ompafiia mide su propiedad y equipo en basesab
historico.
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El efecto de revaluacion de propiedad y equipo coasto asumido resulté en un incremento en progdieda
y equipo de $528,102 contra los resultados acuroalada fecha de transicion.

Costo histoérico Ajuste Valor razonable

Costo:
Terrenos y edificios $ 286,833 % 273,608 $ 560,441
Maquinaria y equipo 1,626,885 (925,904) 700,981
Equipo de transporte aéreo 75,202 (53,218) 21,98
Otros activos fijos 421,319 (176,373) 244,946

$ 2,410,239 $ (881,887) $ 1,528,352
Depreciacion acumulada:
Edificios $ 64,299 $ (64,299) $ -
Maquinaria y equipo 1,080,536 (1,068,257) 12,279
Equipo de transporte aéreo 32,555 (32,555) -
Otros activos fijos 230,277 (223,695) 6,582

$ 1,407,667 $ (1,388,806) $ 18,861
Neto $ 1,002,572 $ 506,919 $ 1,509,491

Los ajustes a los valores totales de propiedad wpeg también dieron lugar a ajustes a los impodesla
depreciacion registrada durante el afio termina@d ele diciembre de 2012.

S.

En 2008 la Compaiiia adopto la NIF Mexicana B&neficios a empleado€on base en la adopcioén de la
NIF Mexicana D-3, la Compalfiia registr6 un pasivo $29,667 cargando la obligacién por transaccién en
otras cuentas de capital. Con la adopcién de |65 NI Compafiia ha eliminado lo anteriormente tegfi®

en el capital contra utilidades acumuladas.

Presentacion de costos de emision y revaluacidrasi®os financieros a costo amortizado

Bajo NIIF los costos de emision se reflejan coma disminucion de la deuda en el estado de situacion
financiera consolidado. Bajo NIF Mexicanas estopdrtes eran revelados como componente de los otros
activos.

La deuda bajo NIF Mexicanas se reconoce al valda densaccion mas interés, mientras que para $dIF
reconoce a costo amortizado.

El efecto de la medicion a costo amortizado y &usion de los costos de emision como componenta de
deuda a la fecha de transicion fue una reclasifcade $(163,867) de otros activos a deuda a goldogo
plazo por $(35,465) y $(128,402), respectivamebBtta diferencia también resultdé en una reduccion de
$(15,701) en los costos por amortizar, la cualdamada contra las utilidades acumuladas a la fdeha
transicion de NIIF.

Instrumentos financieros derivados

Las NIIF requieren la consideracion de riesgo dadito en la determinacion del valor razonable de
instrumentos financieros. El riesgo de créditole®esgo que la contraparte no cumpla con sus abilmes
contractuales. Derivado de la transicion a NIIFClampafiia ajusto el valor razonable de sus activos y
pasivos de instrumentos financieros derivados derando el riesgo de crédito de la contraparte. #&dha

de transicion el efecto del riesgo de crédito cammponente del valor razonable resulté en una pédiuc

de $(4,991) a otros activos y un incremento por, 6 al pasivo por instrumentos financieros deiegad
contra resultados acumulados. Adicionalmente la g&dita hizo una reclasificacion de otros activos a
instrumentos financieros derivados $13,123 paranamosl saldo de instrumentos financieros derivautns
separado.
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aa.

Las NIIF también requieren medir la efectividada®instrumentos financieros derivados que cumptan

el criterio de contabilidad de cobertura al final cada fecha de reporte, mientras que las NIF MpaE
esto no se requiere. La porcion inefectiva dedsfriimentos financieros que calificaron como cafara

la fecha de transicidon que fue ajustada a resudtadomulados ascendié a $28,793 neto de un impuesto
sobre la renta diferido por $8,485.

Beneficios a los empleados

Bajo NIF Mexicanas la provision para indemnizacyosu correspondiente gasto deberan ser reconagiidas
la entidad pretende terminar la relacion labor&side la fecha de retiro o pretende pagar beasfa@mo
resultado de una oferta realizada a los empleadss gxhortar una terminacion voluntaria. Bajo NHF
provision se registra cuando las acciones de lapaém han demostrado compromiso para terminar la
relacion con el empleado o el exhorto para elgefiluntario. Esta accion se demuestra con unfplamal

gue describa las caracteristicas de la termindaldoral. Por lo tanto la Compafiia ha eliminado fetha

de transicion su provision para indemnizacién camancremento a los resultados acumulados. El@fect

la fecha de transicion fue de $(85,794) como uranihiucion en beneficios a los empleados contra
resultados acumulados.

Costos por préstamos

Como se explica arriba, la Compariia eligié aplioarequerimientos de la NIC 23, Costos por préstam
partir de la fecha de transicién y contabilizara dostos por préstamos después de dicha fechaidedac
con la NIC 23, incluyendo aquellos costos por jamésis incurridos después de dicha fecha de actptos a
que estén bajo construccion. Los costos por préstantluidos previamente bajo NIF Mexicanas fueron
sujetos a la exencion de costo asumido. Por I tausterior al 1 de enero de 2011, la Compafiia sol
capitaliza los intereses y pérdidas cambiariabuties a la adquisicién, construccion o producai@n
activos de larga duracién como parte de dichosatiEsta diferencia ha resultado en un incrememntel
costo por préstamos cargado en el estado de mssiltonsolidado durante 2011 por $482,983 como se
muestra en la tabla de arriba.

Impuesto sobre la renta diferido

Los ajustes de NIIF que fueron registrados porda@afiia tuvieron impacto en el calculo del impuesto
sobre la renta diferido de conformidad con lo dstatio en la NIC 12, Impuestos a la utilidad.

Participacion de los trabajadores en la utilidad

Bajo NIF Mexicanas, los costos de la participadérios trabajadores en la utilidad se consideramcan
concepto por separado en el estado de situaciamdiera, mientras que bajo NIIF dichos importes se
consideran como parte de las cuentas por pagas.NBRjMexicanas la participacion de los trabajadae

la utilidad se presenta en el estado de resultaaive otros gastos mientras que bajo NIIF se prasemho
parte del costo de ventas.

Efectivo restringido

Bajo NIF Mexicanas el efectivo y equivalentes decfo incluye el efectivo restringido por $127,530
fecha de transicion, importe que fue reclasificada cuenta de efectivo restringido de acuerdoNién

Participacion en el resultado de asociadas.
Bajo NIF Mexicanas este importe era presentado cparte de otros activos del estado de situacién
financiera consolidado y como otros (gastos) iregesn el estado de resultados. Bajo NIIF este irapsar

presenta como un concepto por separado en el edtadduacion financiera consolidado y el estado de
resultados.
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bb.

CC.

dd.

ee.

Otros gastos (ingresos) de operacion, neto

Bajo NIF Mexicanas los otros gastos (ingresos) erasentados en una linea por separado en el etgado
resultados consolidado después de la utilidad @eagpn. Bajo NIIF dichos importes se reconocenaom
parte de los otros gastos de operacion.

Bajo NIF Mexicanas las comisiones pagadas al INF@NAy al Registro Unico de Vivienda (“RUV”)
fueron reconocidas como gasto por intereses. B#p &sta cuenta forma parte de los otros gastos de
operacion.

Costo integral de financiamiento

Bajo NIF Mexicanas la Compafiia mostraba como mgtecosto integral de financiamiento: el gasto por
interés, ingreso por interés, pérdida (utilidaanbiaria, efectos de valuacion de instrumentosiiaos
derivados, neto. Bajo NIIF estas cuentas no sae piarninguna otra.

Estado de utilidad integral

Bajo NIF Mexicanas la utilidad integral se mostratmdamente en el estado de cambios en el capital
contable. Bajo NIIF la Compafiia opté en mostrae esincepto en un estado financiero consolidado

separado.

Estado de flujos de efectivo

Referirse al resumen de la informacién financierbedtado consolidado de flujos de efectivo antetia transicion
de NIF Mexicanas a NIIF no tuvo un impacto sigrifico en el estado consolidado de flujos de efectiv

ff.

El efectivo restringido bajo NIF Mexicanas se preégba como parte del efectivo y equivalentes de
efectivo. Bajo NIIF el efectivo restringido se pata por separado en el estado de situacion fienci
consolidado, y también es presentado como unaidadivde operacion en el estado de flujos de efectiv
consolidado.

La utilidad antes de impuestos a la utilidad baj-NMambio respecto a la de NIF Mexicanas derivdeo
las notas a, b, e, f, g, h y k incluidas en la d@won del estado de resultados consolidado.

La depreciacion incluida en actividades de operab#&jo NIIF cambié comparada con la incluida baj N
Mexicanas debido a que el gasto por depreciac@émdilculada con montos modificados por la revaturaci
de propiedad y equipo considerados a su costoaigromo se explicod anteriormente.

Los inventarios y tierra para futuros desarrollasrén ajustados bajo NIIF como consecuencia de la
cancelacién de los efectos de la inflacion previamelojados bajo NIF Mexicanas asi como los aguste
derivados de los costos por préstamos por la adiopla NIIF.

La participacion de los trabajadores en las utilefase reclasificé de otros pasivos a cuentasggarp
Ingresos

Los ingresos bajo NIIF se muestran en el estad@sldtados consolidado incluyendo el tipo de ingges
mientras bajo NIF Mexicanas se mostraban netosarsola linea.

Durante 2011, hubo casos donde la Compaiiia vensli§ alientes de vivienda de interés social, casas
mejoras adicionales a las de una “casa béasica’siEestado de resultados de 2011, la Compafiia ha
reconocido el valor incremental (cuenta por com@iasegurada) con base a flujo de efectivo cuastdo é
sea recibido, debido a que la cobranza no fuemetada como probable bajo la NIC 18. Esto resuitare
ajuste de revaluacion por $30,226 en 2011 comparaxiva el reportado previamente bajo NIF Mexicanas
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Dichos importes relacionados con las cuentas ploracao aseguradas no fueron materiales al 1 d® ene
de 2011 ni al 31 de diciembre de 2012, y por ltot@o se ajustaron a dichas fechas.

5. Juicios, estimaciones supuestos contables sigrafivas

La preparacion de los estados financieros de la paéma requiere que la Administracion realice jlscio
estimaciones e hipétesis contables significativesafectan a los importes reconocidos de ingresstos, activos y
pasivos, y las revelaciones correspondientes,omsd da revelacion de pasivos contingentes. La titzenbre sobre
tales supuestos y estimaciones puede resultar @rmgjercicios futuros se requiera algun ajugifgiativo al
valor en libros de los activos o pasivos afectados.

Las estimaciones claves concernientes al futurbasduentes clave de estimaciones inciertas aclaaf de reporte
gue tienen un riesgo significativo de causar ustajmaterial al valor en libros de los activos gipas durante el
siguiente afo financiero se describen abajo. La gadiia basa sus supuestos y estimaciones en parvametr
disponibles cuando los estados financieros corebdisl son preparados. Las circunstancias existgrégapuestos
sobre el desarrollo futuro, sin embargo pudierankgar derivado de cambios en el mercado y circumesa que
estén fuera de control de la Compafiia. Dichos aasrgmn reflejados en los supuestos cuando ocurran.

Los juicios, estimaciones y supuestos contablesifgigtivos de los estados financieros consolidaddgintos
incluyen, pero no necesariamente se limitan agldgente:

« Para contratos de construccion, el ingreso se oeeoutilizando el método de porcentaje de avanazbke
Este método se lleva a cabo conforme al avancesprbyectos, determinado bajo la proporcion de los
costos del contrato incurridos a la fecha y lostasestimados para terminacion. Las estimaciones
significativas figuran, pero no se limitan a, lapg de terminacion, el costo estimado por terminda,
solvencia crediticia de la contraparte en el cootd® construccion.

« Probabilidad de cobranza de las cuentas por catwaslientes: Las estimaciones de la probabilidad de
cobranza impacta la capacidad de la Compafiia pacaaocer primeramente los ingresos, y luego también
el nivel de la reserva para cuentas de cobro duetlogeriodos futuros. En la Nota 8 se muestratelldale
los principales saldos de las cuentas por colerdéa €ompaiiia.

e Contratos de prisiones: la Compafiia participa ecambrato de construccion que podria imponer matas
el evento que no se complete en la fecha pacthdaCompafiia no ha reconocido ninguna multa al 31 de
diciembre de 2012 y no cree que los importes sehaptes. La Compafiia ha registrado como activo
financiero su estimacién del valor razonable déakcimportes recuperables bajo los términos deodich
contrato al 31 de diciembre de 2012. Asimismo, tanBafiia ha incurrido en deuda a largo plazo para
financiar la construccion de prisiones. Esa deuttago plazo tiene clausulas de aceleracion svbeta
favor del prestamista en la medida en que lasopes no se entreguen a tiempo. La Compafiia ha
clasificado su deuda a largo plazo basado en lasstipn de que las prisiones se completaran a temp
Referirse a la Nota 8 (5).

« Recuperabilidad de los Inventarios de México. Lanfafiia clasifica los inventarios como de naturaleza
circulante o no circulante basada, en parte, emstirmaciones de la actividad de construccion ywéadas
que tendran lugar en el proximo afio fiscal. Losartgs que actualmente seran recuperables en ehmaréx
afio fiscal, podrian ser sujetos de ajustes basatldess tendencias actuales econémicas de la iradstr
construccion en México. Para mas informacion sébsituacion econdmica referirse a la Nota 29.

« Meétodo de participacion en inversion: la Compafgae una participacion en Makobil, que durante los

afios terminados al 31 de diciembre de 2012 y 264 Tree que tuvo influencia significativa pero no s
control. Consecuentemente reconoce su método dieipacion basado en el capital contable de Makobil
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Makobil tiene un contrato de construccion que podriponer penalizacion en el evento que no se @impl
en la fecha pactada. La Compafiia no ha reconoaidmima penalizacion al 31 de diciembre de 2012 y no
cree que dichos importes sean probables. Referiis®&lota 14 para una mayor discusion.

« Recuperabilidad del inventario de Brasil: la Conipafiene $1,158,557 y $994,539 en inventarios
relacionados con sus operaciones en Brasil al 3licikmbre de 2012 y 2011, respectivamente. Durante
afio terminado al 31 de diciembre de 2012 la Conapafiio ventas en Brasil por $131,153, de lo cual se
pudiera inferir que tiene varios afios de inventatisponibles. Durante 2012, asi como en 2011, la
Compaiiia ha registrado deterioro de inventarios paconocer dichos inventarios a valor neto de
realizacion.

« Recuperabilidad de las pérdidas fiscales. En bade informacion actualmente disponible, la Conipafi
cree que es mas probable que suceda, a que naslaeeecuperacion de las perdidas fiscales aculasla
de ejercicios anteriores que no han sido reserv&#aa mas informacion referirse a la Nota 27.

« Vida depreciable de los saldos de propiedad y eqitpferirse a Nota 3 (f) para mayor discusion.
« Provisién para posiciones fiscales inciertas -riesfe a la Nota 27 (f).
« Valor razonable de instrumentos financieros — nefera la Nota 17.5.

* Los estados financieros consolidados han sido pdpa asumiendo que la Compafiia continlta como
negocio en marcha. Referirse a la Nota 29 para ndigousion.

Los resultados actuales podrian variar de losgsj@stimaciones y suposiciones hechas al 31 gertice de 2012.

6. Normas publicadas no aplicables

A continuacién se detallan las normas e interpiet@s publicadas hasta la fecha de formulaciénodesftados
financieros consolidados de la Compafiia pero qu@vta no estraban en vigor. La Compafiia tienetémandn de
adoptar estas normas, si le son aplicables, ericeatren en vigor.

NIC 1 Presentacion de las partidas de otro resultado fred - Modificaciones a la NIC 1

Las modificaciones a la NIC 1 cambian la agrupaaénlas partidas presentadas en otro resultadgrahtd_as

partidas que podrian reclasificarse (o "reciclgraela cuenta de resultados en algiin momento fifpooejemplo,

los beneficios de cobertura de inversiones, lasrglifcias de conversiébn de operaciones en el estognjos

movimientos netos de coberturas de flujos de efeqtilas pérdidas o las ganancias netas de adiivascieros

disponibles para la venta) se presentaran sepadedias partidas que no se reclasificaran nuncadjemplo, las
pérdidas o las ganancias actuariales de los ptEnpensiones definidas y las revaluacion de tesrgregificios). La

modificacion afecta solo a la presentacién y nogigingin impacto ni en la situacion financieragmios resultados
de la Compaiiia. La modificacion entrara en vigoapas ejercicios anuales que empiecen a partil dig julio de

2012y, por lo tanto, se aplicara en los primestados financieros de la Compafiia una vez entvéggen

NIC 19 Beneficios a los empleados (revisada)

El IASB publico numerosas modificaciones a la NIZ due comprenden desde cambios fundamentales, kkomo
eliminacién del método de corredor y el conceptdodearendimientos esperados de los activos afedtpkan, hasta
sencillas aclaraciones y la revision de la redaccl®in embargo, estd modificacién afectara al gasto por
beneficios, ya que el retorno esperado sobre lidgacasociados al plan sera calculado utilizardaismo tipo de
interés que el aplicado para calcular la obligagidnbeneficios a los empleados. Estas modificasantraran en
vigor para los ejercicios anuales que empiecenta gel 1 de enero de 2013.
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NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos ¢taho se ha revisado en 2011)

Como consecuencia de las nuevas NIIF Aduerdos conjuntoy NIIF 12 Informacién a revelar sobre la
participacion en otras entidadeta NIC 28 Inversiones en asociadds pasada denominarsdnversiones en
asociadas y negocios conjuntgsdescribe la aplicacion del método de partidfpaen negocios conjuntos, ademas
de a las entidades asociadas. La modificacidonréngravigor para los ejercicios anuales que empiaggartir del 1
de enero de 2013.

NIC 32 Compensacion de activos financieros y pasivos fici@nos — Modificaciones a la NIC 32

Estas modificaciones aclaran el significado de fidaase posee un derecho legal aplicable para caagen

Estas modificaciones también aclaran la aplicad&rcriterio de compensacion de los sistemas deetarion (tales
como los sistemas de caja centralizada) los ciglbsan mecanismos de compensacion por importeasspara

partidas que no surgen de forma simultdnea. Estaifioaciones no se espera que tengan ningun imperctia

situacion financiera o en los resultados de la Goifgpy seran efectivas para los ejercicios anwplesempiecen a
partir del 1 de enero de 2014.

NIIF 9 Instrumentos financieros:

Tal y como ha sido publicada, la NIIF 9 reflejaplémera fase del trabajo del IASB acerca de laitsigghn de la
NIC 39 y se aplica a la clasificacién y valuacid Ids activos financieros y los pasivos financigalscomo los
define la NIC 39. Inicialmente estaba previsto tpi@orma entrara en vigor para los ejercicios quepezaran a
partir del 1 de enero de 2013, pero unas modifices a la NIIF 9 Fecha efectiva de aplicacién glasiones por
transicion, emitida en diciembre de 2011, retrasdesha de entrada en vigor para los ejerciciosequpiecen a
partir del 1 de enero de 2015. En fases posteri@eFASB abordara la contabilizacion de las calres y el
deterioro de los activos financieros. La adopci@nla primera fase de la NIIF 9 afectard a la dlz=ifon y
valuacion de los activos financieros de la Compafgao no tendra ningdn impacto en la clasificagioraluacion
de los pasivos financieros. La Compafiia cuantéierefecto junto con las otras fases, cuando Skqpe la norma
definitiva, incluyendo todas sus fases.

NIIF 10 Estados financieros consolidados, NIC 27 Estadowficieros separados

La NIIF 10 sustituye la parte de la NIC 27 Estafitasncieros separados que aborda la contabilizatgdios estados
financieros consolidados. También trata las cuestioplanteadas en la SIC Tdnsolidacion - Entidades con
propdsito especifico

La NIIF 10 establece un Unico modelo de control geeaplica a todas las entidades, incluidas ladagtgs con
propdsito especifico. Los cambios introducidos lpoXIIF 10 requeriran que la Administracién realingortantes
juicios para determinar qué sociedades estan dad#® y, por lo tanto, deben ser consolidadas g@ociedad
dominante, en comparacion con los requisitos quéleseribian en la NIC 27. En base al andlisis ipie&r
realizado, la NIIF 10 no se espera que tenga nirig{pacto sobre las inversiones que actualmenteeptzse
Compafiia. Esta norma entrara en vigor para losiejes que empiecen a partir del 1 de enero de.2013

NIIF 11 Acuerdos conjuntos

La NIIF 11 sustituye a la NIC 3Participaciones en negocios conjuntgsla SIC 13Entidades controladas
conjuntamente - Aportaciones no monetarias de &tigipantes La NIIF 11 elimina la opcién de contabilizar las
sociedades controladas conjuntamente utilizandanélodo de consolidacién proporcional. En su ludas,
sociedades controladas conjuntamente, que se rajasta definicion de entidad conjunta, deben calitabse
utilizando el método de participacion de la Comaafii

Actualmente la Compafiia no tiene acuerdos conjuntos

NIIF 12 Informacion a revelar sobre participantes en otrastidades

La NIIF 12 incluye todas las revelaciones que &merente aparecian en la NIC 27 relativos a losdest
financieros consolidados, asi como todas las reiaglas incluidas anteriormente en la NIC 31 y eNll@ 28. Estas
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revelaciones se refieren a las participacionesubsidiarias, acuerdos conjuntos, entidades asacipdmtidades
estructuradas.

También exige nuevas revelaciones adicionales, pergendra ningin impacto en la posicién financeran los
resultados de la Compafia. Esta norma entraragen para los ejercicios que empiecen a partir dié Enero de
2013.

NIIF 13 Medicion del valor razonable
La NIIF 13 establece una Unica guia para todamkdiciones a valor razonable. La NIIF 13 no cancbiando se

requiere utilizar el valor razonable, sino que cdreina guia sobre como determinar el valor razenddlacuerdo
con las NIIF cuando éste es requerido o permitido.

Actualmente la Compariia esta evaluando el impastotendra esta nueva norma en la situacion finemgien los
resultados de la Compaiiia, pero en base a losiar@téliminares no se esperan impactos signiicatiEsta norma
entrara en vigor para los ejercicios que empieqgesrtr del 1 de enero de 2013.

7. Efectivo y equivalentes de efectivo

31 de diciembre, 31 de diciembre, 1 de enero de
2012 2011 2011
Efectivo en bancos y
disponibles $ 127,306 $ 239,243 $ 121,593
Equivalentes de efectivo 2,002,127 3,621,107 3,186,099
$ 2,129,433 $ 3,860,350 $ 3,307,692

El efectivo en bancos genera intereses a tasasifést basado en los saldos diarios. Los equivaleletefectivo son
depoésitos a corto plazo que se realizan por pesiop@ varian entre un dia y tres meses, dependi@éados

requerimientos de efectivo de la Compafiia, y dewémntgreses conforme a la correspondiente tasasdeepositos
a corto plazo.

8. Cuentas por cobrar, neto

31 de 31 de
diciembre de diciembre de 1 de enero de
2012 2011 2011
Como promotor:
Clientes e instituciones financieras (1) (2)$ 4,429,503 $ 1,555,730 $ 1,581,158
Servicios de construccién (3) 5,658,356 632,341 488,169
Clientes por servicios y otros 75,193 41,796 46,894
10,163,052 2,229,867 2,116,221
Estimacion para cuentas incobrables (94,148) (111,357) (78,852)
10,068,904 2,118,510 2,037,369
Cuentas por cobrar a largo plazo (4) (5) (3,871,495) (155,713) (62,166)
$ 6,197,409 $ 1,962,797 $ 1,975,203

Los importes de cuentas por cobrar de clientesstittiniones financieras incluyen $18,411, $38,8792,537
relacionados con las operaciones de la ComparBaaeil al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de@der2011.

Las cuentas por cobrar no devengan interés y sarrglmente en un plazo de 30 a 90 dias, excepto
describe a continuacion. Mientras que algunassledantas por cobrar de la Compafiia son de dieleteivienda,
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la mayoria son de entidades dedicadas a la adidddinanciamiento de viviendas cuyas caractesaistdifieren de
otras cuentas por cobrar.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero dd 2las cuentas por cobrar han sido reservadas semaiestra
a continuacion:

Al 1 de enero de 2011 $ 78,852
Cargo del afio 34,406
Cancelacion (1,901)
Al 31 de diciembre de 2011 $ 111,357
Cargo del afio 38,025
Cancelacion (55,234)
Al 31 de diciembre de 2012 $ 94,148

(1) Estas cantidades incluyen saldos por cobrar a INKOWN, FOVISSSTE, SOFOLESSociedades Financieras
de Objeto Limitadp CAIXA, bancos comerciales y compradores de wigg& Con la excepcion de bancos
comerciales y la CAIXA, las categorias anterioreseden el 10% del saldo de las cuentas por cob&ir de
diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero de 2011. limiedad de la cartera de clientes de instituciones
financieras es como sigue:

Total <30 dias 30-60 dias 61-90 dias 91--iAs >120 dias
Al 31 de diciembre de 2012 $  4,195,67:$ 2,658,86!$ 1,156,58¢ $ 380,22($ -$ -
Al 31 de diciembre de 2011 1,237,891 976,5k 61,477 140,38¢ 3,76¢ 55,71¢
Al 1 de enero de 2011 1,285,09¢ 1,098,0¢ 110,724 44,294 32,02: -

La antigiiedad de la cartera de clientes es conesig

Total Vigente <30dias  30-60dias 61-90dias 91-120 dias >120 dias
Al 31 de diciembre de 2012 $ 233,830 $ 115,966 18,890% 6,264 $ 3,997% 4,040 84,674
Al 31 de diciembre de 2011 317,833 167,299 8,217 6,896 13,343 3,329 118,749
Al 1 de enero de 2011 296,063 171,040 5,010 2,316 3,282 5,658 108,757

A continuacién de muestra una tabla combinada @aalitera de clientes de instituciones financigrascartera de

clientes:
Total Vigente <30 dias 30-60 dias 61-90dias 91-120 dias >120 dias
Al 31 de diciembre de 2012 $ 4,429,50 $ 115,96€$ 2,677,75'$ 1,162,85:$ 384,217 $ 4,04C $ 84,67:
Al 31 de diciembre de 2011 1,555,73( 167,29¢ 984,76¢ 68,37% 153,721 7,095 174,46¢
Al 1 de enero de 2011 1,581,15¢ 171,04C 1,103,06¢ 113,04( 47,57€ 37,67¢ 108,757

(2) La Compafiia participa en un programa de factomgméiero con Nacional Financiera (NAFIN) que preee
FOVISSSTE una fuente de financiamiento para comeiganr sus programas de viviendas. Este programa
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proporciona factoraje sin recurso para las cueptascobrar a FOVISSSTE, el cual permite una pronta
recuperacion de la cartera.

(3) Esta cuenta por cobrar esta relacionadal@®servicios de construccion prestados por la Gdiigppara el

(4)

®)

Gobierno Federal utilizando el método de por ciel@@vance de obra.

$18,742, $41,525 y $62,166 de la cuenta pbrar a largo plazo al 31 de diciembre de 20121301 de enero
de 2011 se deriva principalmente de un contratoetdnstituto de Vivienda del Distrito Federal (INVen el

cual se acordo recibir pagos mensuales (incluyemdmterés de TIIE mas 4%) durante un periodo deoci
afios, iniciando en junio de 2009. El origen de esenta por cobrar es la venta de viviendas ubgcadala
Ciudad de México.

En 2010, el Gobierno Mexicano otorgd un cdotdirectamente a la subsidiaria de la Compariia @B&los
para la construccion y servicio de un centro penitgio en Morelos, México, siguiendo un procedimiede
asignacion directa de conformidad con el articdlgpdrrafo 4 de la “Ley de Adquisiciones Arrendartosrny
Servicios del Sector Publico”. El contrato se cedebon la Secretaria de Seguridad Publica a trdeéla
division Prevencion y Readaptacion Social para ttomsy posteriormente asistir en la operacion clahtro
penitenciario durante 20 afios.

De conformidad con las provisiones de la CINIIF ARuerdos de servicios de concesi@ste acuerdo se
contabiliza bajo el modelo de activo financieroams en las politicas de reconocimiento de ingresssritas
en la Nota 3a.

El costo de construccion del centro penitenciagdvibrelos se ha estimado en aproximadamente $4o0ds.

La construccion ocurre en tierra propiedad de Im@agiia y la propiedad residual de la prision ydaa es del
Gobierno Mexicano. La construccion se encuentrauer82% terminada al 31 de diciembre de 2012. De
conformidad con la CINIIF 12, el activo financiede la Compafiia (cuenta por cobrar) derivado de la
construccion no constituye un activo calificable @mformidad con la NIC 23, y por ende los costos p
préstamos no son capitalizados durante la etaparggruccion.

De conformidad con el contrato, CRS Morelos tamluiégarrollara y proveera servicios una vez ternarad
construccion del centro penitenciario, incluyendovigios como lavanderia, comida, jardineria, ieftauctura

y otros servicios similares. La seguridad de lasipn no forma parte del contrato y servicios a ser
proporcionados por la Compafiia. Los servicios deramidn seran proporcionados por CRS Morelos y
comenzaran en 2013 después de la entrega del gamtitenciario, que se espera sea en Mayo 20187 Ae
Mayo, la construccion se ha completado sustancigkneAlgunos de estos servicios seran proporciosad
través de subcontratos con terceros, previamenbdados por la Secretaria de Seguridad Publica.

El proyecto fue inicialmente agendado para seriterdo el 1 de junio de 2012, aunque la terminabirsido
extendida por el Gobierno Mexicano hasta Mayo dE32&n caso que el proyecto no sea terminado empdie

la Compafiia podria ser sujeta a multas impuestaglpBobierno Mexicano. A la fecha, la Compafiiahao
registrado multas y no ha considerado ninguna ese lld método de porcentaje de avance del centro
penitenciario.

Por los servicios publicos proporcionados CRS Mimretcibira pagos mensuales de la Secretaria deiGad

Publica por $1.08 billones por afio durante 20 aidosenzando en 2013. Estos pagos mensuales cutanirén
la amortizacion del honorario de la construcciési, @mo los servicios proporcionados. Los pagoslasu
seran indexados a la inflacion estipulada en efratin

El contrato podra ser terminado en el evento deumplimiento de los términos del mismo ya sea por |
Compafiia o el Gobierno Mexicano, cambios en laslagion, y ciertas situaciones extraordinarias (@om
desastres naturales, vandalismo en la prisionghsgy ciertos otros eventos extraordinarios). [Ezvento que
suceda una terminacion extraordinaria, el contegtablece los términos para la terminacién en anaula
preestablecida.

Un total de $4,338,753 y $129,672 de la cuentacpbrar a largo plazo al 31 de diciembre de 2012312
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respectivamente, se deriva de la cuenta por c@mraavance de obra (activo financiero) relacionegdo este
acuerdo de concesion, los ingresos de construta@arsido reconocidos de conformidad con el métadpat

ciento de avance de obra ejecutada (Ver Nota 3a). de enero de 2011 no habia cuenta por cobrarga |
plazo derivado que este contrato comenzé durariti. 2G recuperacion de dichos importes (capitaterés)

ocurrira con los pagos mensuales que la Compafitziréeedel Gobierno Federal Mexicano por la opéraaiel

centro penitenciario.

Referirse a Nota 30, para una discusion sobrerrato celebrado por la Compafia en 2013 paraevesd
participacion en el contrato antes mencionado.

9. Transacciones y saldos con partes relacionadas
Makobil

Como se menciona en la Nota 14, al 31 de diciemibr2012 y 2011, la Compafiia tiene el 24% del dagotaEal en
Makobil, S. de R.L.de C.V. (“Makobil”), una empreskexicana. El otro accionista de Makobil es el Grdgendal,
una compafiia mexicana reconocida y dedicada anktraocién. A Makobil le ha sido otorgado un cotatrpor el
Gobierno Mexicano para la construccién y posteseracion de una prisién en Chiapas, México.

Iniciando en 2012 la Compafia empezé a proporcieaaricios de subcontratista a Makobil en conexién la
construccion y operacion de la prision. Duranteai® terminado al 31 de diciembre de 2012 los sewvide
subcontratista proporcionados a Makobil reconocilogl estados de resultados consolidado fue & $303. El
saldo por cobrar al 31 de diciembre de 2012 y Z2itlestos servicios asciende a cero.

Asimismo la Compaiiia tiene una cuenta por cobMakobil de $56,208 y $174,073 al 31 de diciembread#2 y
2011, respectivamente. Esta cuenta por cobrainahigente vencié en mayo de 2012, sin embragontki2012 la
fecha de vencimiento fue modificada a Mayo 201%yetiga intereses a una tasa TIIE mas 1.6%. La Gdmpa
es aval para el contrato de la prision de Makatnil €l Gobierno Mexicano, ni garante en cualquieréod acuerdos
de financiamiento de Makobil.

Como se explica en la Nota 14, durante marzo d@ BOCompafiia llevé a cabo una modificacion decsiei@o de
accionistas por el que en Ultima instancia va aligsilgel 76% del capital social de Makobil, actualme propiedad
de Arendal.

Referirse a Nota 30, para una discusion de soboerdtato celebrado por la Compafiia en 2013 panderesu
participacion en el contrato con Makobil anterionteemencionado.

Beneficios a empleados clave

Durante los afios terminados al 31 de diciembredd® ¥ 2011, la compensacion pagada al personahgaftelave
o directivos relevantes de la Compafiia, se men@amntinuacion:

2012 2011
Beneficios directos a corto y largo plazo $ 174,270 $ 172,033
Beneficios por terminacion 1,215 4,206
Beneficios por plan de opcién de acciones - 3,685
Total $ 175,485 $ 179,924

Los importes revelados en esta tabla son los retds® como gasto durante los periodos relacionedosespecto
al personal clave de la Administracion.

Ciertos beneficios por asignacién de acciones @mia a compra fueron otorgados al personal ejrsgin se
menciona en la Nota 21.

No hubo pago por beneficios posteriores al retin@dte los afios aqui presentados.
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10. Inventarios

31 de diciembre

31 de diciembre

1 de enero de

Terrenos escriturados $
Terrenos contratados

Obra en proceso

Materiales de construccion

Terrenos para futuros desarrollos
y Obra en proceso

de 2012 de 2011 2011
7,488,546 $ 9,059,457 $ 9,283,765
2,793,629 2,181,989 2,467,273

22,193,640 18,903,608 15,130,151
595,615 440,672 576,498
33,071,430 30,585,726 27,457,687

(20,209,099)

(12,755,138)

(10,388,294)

Total inventarios al menor costo
del valor de realizacién $

12,862,331 $

17,830,588 $

17,069,393

La Compaiiia tiene la politica de localizar y adquérrenos cada afio, clasificando a corto plaasebos terrenos
gue actualmente se estan desarrollando o queiseest van a desarrollar dentro del siguiente pi@largo plazo

el resto de los terrenos.

Derivado de la aplicacion de la NIC 23 duranted@ies terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2@%1costos
capitalizados de préstamos relacionados a actiabficables por los mismos periodos fueron de $3,881 y
$1,546,551, respectivamente. El total de costosppéstamos relacionados a inventarios vendidosligaaps al
costo de ventas fue de $1,256,003 durante 201B¢driales $713,856 se relacionan a costos potapnés de este
afio y $542,147 se relacionan a costos por préstdmasgios anteriores) y $1,048,918 durante 2011o&leuales
$654,382 se relacionan a costos por préstamostel@®@s y $394,536 se relacionan a costos por pnéstde afios
anteriores), respectivamente. El plazo promediamertizacion de los costos por préstamos es deekgsnlLas
tasas de capitalizacién anualizadas son de 11.489%%%, durante 2012 y 2011, respectivamente.

11. Pagos anticipados

Comisiones pagadas por anticipado a
vendedores

Anticipo a proveedores y anticipos a
cuenta de terrenos

Seguros y fianzas, neto

12. Otros activos financieros

Impuestos por recuperar , principalmente

IVA
Deudores diversos, neto

31 de
diciembre de 31 de diciembre 1 de enero de
2012 de 2011 2011
$ 91537 $ 265,206 $ 321,415
124,764 198,899 141,542
5,946 5,741 6,404
$ 222247 $ 469,846 $ 469,361
31 de
diciembre de 31 de diciembre 1 de enero de
2012 de 2011 2011
1,309,630 $ 185,096 $ 199,275
67,731 345,405 73,555
$ 1,377,361 $ 530,501 $ 272,830
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13. Propiedad y equipo

Terrenos y Magquinaria y Equipo de
edificios equipo transporte aéreo Otros activos fijos Total
Costo o valuacion:
Al 1 de enero de 2011 $ 560,441 $ 700,981 21,98: $ 244,946  $ 1,528,352
Adiciones - 102,613 57,968 20,483 181,064
Bajas - (14,641) - (5,407) (20,048)
Efecto en fluctuacién cambiaria - 1,130 - 452 1,582
Al 31 de diciembre de 2011 $ 560,441 $ 790,083 $ 79,95. $ 260,474 $ 1,690,950
Adiciones 6,169 46,937 46,637 25,501 125,244
Bajas - (78,551) (21,984) (97,705) (198,240)
Efecto en fluctuacion cambiaria - (27,926) - (4,349) 2,035)
Al 31 de diciembre de 2012 566,610 $ 730,543 $ 104,600 $ 183,921 $ 1,585,679
Depreciacion:
Al 1 de enero de 2011 $ - % 12,279 $ - 8 6,582 $ 18,861
Depreciacion 15,439 224,873 2,749 57,681 B,
Bajas - (1,358) - (2,670) (29)
Efecto en fluctuaciéon cambiaria - 301 - (54) 247
Al 31 de diciembre de 2011 $ 15,439 $ 236,095 $ 2,74¢ % 61,539 $ 315,822
Depreciacion 15,472 211,099 5,088 55,470 287,129
Bajas - (64,931) (1,946) (86,153) (153,030)
Efecto en fluctuacion cambiaria - (2,621) - (2,689) (5,310)
Al 31 de diciembre de 2012 30911 $ 379,642 _ $ 5891 $ 28,167 $ 444,611
Valor neto en libros:
Al 31 de diciembre de 2012 $ 535,699 $ 350,901 $ 98,71  $ 155,754 % 1,141,068
Al 31 de diciembre de 2011 $ 545,002 $ 553,988% 77,200 $ 198,935 $ 1,375,128
Al 1 de enero de 2011 $ 560,441 $ 688,702 $ 21,98 $ 238,364 $ 1,509,491

Los otros activos fijos incluyen equipo de trangpoequipo de oficina, mobiliario y equipo, equig cémputo y
equipo de comunicacion.

El monto de los activos adquiridos a través dendamientos capitalizables durante el afio termireld®l de
diciembre de 2011 fue de $109,290. La Compafiiaduuied activos a través de arrendamientos capéhles
durante 2012.

El gasto por depreciacién de los ejercicios terdmsael 31 de diciembre de 2012 y 2011 ascendié8a,$29 y
$300,742, respectivamente. La depreciacion capaidd como parte de los inventarios por los afiositados al 31
de diciembre de 2012 y 2011 asciende a $279,6258,853, respectivamente.

14. Inversién en asociada

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Compafiia tieh24% del capital social en Makobil, S. de R.LE¥/.
(“Makobil”), una empresa Mexicana. El otro accidgaisle Makobil es el Grupo Arendal, una compafiaicaea
reconocida y dedicada a la construccion. La Conapegtionoce esta inversion bajo el método de paattadn.

En 2010, el Gobierno Mexicano otorgd un contrareaamente a Makobil para la construccion y sesvitg un
centro penitenciario por 20 afios en Chiapas, Méxsiguiendo un procedimiento de asignacion dir€antrato
de centro penitenciario Chiapas”).

El costo de construccion del centro penitenciarioGhiapas se ha estimado en aproximadamente $#bdesi
Makobil desarrollara y proveera servicios al cepaitenciario, una vez terminada la construccifistos servicios
son tales como lavanderia, comida, jardineriaa@siructura y otros servicios similares. La seguride la prisiéon
no forma parte del contrato y servicios a ser prcpoados por la Compafia. Los servicios de op@naci
comenzaran después de la entrega del centro paaiienEl proyecto fue inicialmente agendado materminado
el 1 de agosto de 2012, aunque la terminaciondwmesitendida por el Gobierno Mexicano hasta el @dndyo de
2013. El porcentaje de avance de la construcciéreste centro penitenciario al 31 de diciembre d&22fie
aproximadamente 84%. Al 17 de Mayo de 2013, latcoosion se ha completado sustancialmente. En gasael
proyecto no sea terminado en tiempo, la Compafdsigpser sujeta a penalizaciones impuestas pooble@io
Mexicano. A la fecha, Makobil no ha registrado pizaaiones y no ha considerado ninguna en basettddo de
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porcentaje de avance del centro penitenciarioeBibargo, no existe seguridad que dichas penalizegino existan
en el futuro.

Durante el proceso de construccién, el ingresaimiado a los servicios de construccién se recontiteando el
método de porcentaje de avance de obra por Makolsus estados financieros separados. Una veZ quayecto
haya iniciado operaciones, que se espera sea ) R&lingresos por servicios reconocidos por Madkedran
reconocidos de manera mensual. Makobil comenzaggistrar cuentas por cobrar a su valor razonaeionada
con los servicios de construccion, y posteriormesgta cuenta por cobrar serd medida a su costotizacior
reconociendo el ingreso y la porcion de interesgarde el periodo de 20 afios de conformidad caRIMIF 12,
Acuerdos de servicios de concesi®ara los servicios proporcionados por Makobiibief pagos mensuales de la
Secretaria de Seguridad Publica por $1.07 billpoesfio durante 20 afios comenzando en 2013.

Estos pagos mensuales cubriran tanto la amortizad@ honorario de la construccién asi como loviges
proporcionados.

Comenzando en 2012 la Compafiia empezé a propor@enacios de subcontratista a Makobil en conexidn la
construccion y operacion de la prision. Duranteai@ terminado al 31 de diciembre de 2012 los dewvide
subcontratista proporcionados a Makobil reconocetogl estados de resultados consolidado fue é&&1$303. El
saldo por cobrar al 31 de diciembre de 2012 parsesgrvicios asciende a cero.

Para financiar la construccion del centro penitmziMakobil obtuvo financiamientos en un importgeggado de
parte de Banco Nacional de Obras y Servicios PablcBanco Nacional de México durante 2012.

La Compafiia no es garante del contrato penitencifgiMakobil con el Gobierno Mexicano, ni garangenihgin
financiamiento de Makobil.

Asimismo la Companiia tiene una cuenta por cobiMakobil de $56,208 y $174,073 al 31 de diciembread#2 y
2011, respectivamente. Esta cuenta por cobrar evencMayo de 2013 y devenga intereses a una téEan¥ds
1.6%. La Compafiia no es aval para el contrato geidadn de Makobil con el Gobierno Mexicano, nrayg&e en
cualquiera de los acuerdos de financiamiento deolidihk

A continuaciéon se muestran los movimientos envarision de Makobil:

2012 2011
Saldo inicial $ 36,979 $ -
Aportaciones a capital 480,420 18,000
Método de participacion 42,485 18,979
Saldo Final $ 559,884 $ 36,979

A continuacién se muestran informacion financieri@sta de Makobil por los afios terminados al 3dlidiembre de
2012y 2011:

2012 2011
Total de activo $ 5,298,342 $ 1,070,465
Total de pasivo (1) 4,965,742 827,476
Total de capital contable $ 332,600 $ 242,989
Ingresos $ 3577,307 $ 974,296
Costos y gastos 3,487,695 806,307
Utilidad neta $ 89,612 $ 167,989

(2) Incluye un importe por $480,060 que comprende pdetda inversion en acciones 2012 que tiene la
Compaiiia revelada anteriormente.

El 21 de marzo de 2012 la Compafiia y Arendal meatifin el acuerdo de socios de Makobil. Dicha meaiifion
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incluye un acuerdo en el cual la Compafiia com@akeendal el 76% de su participacion en Makobil pototal de
$1,106,508. La ejecucion de esta compra, pagoréelgpde compra y la transferencia de la partiégpaocurrira
una vez que se haya terminado la construccion geden. En dicha fecha el precio de compra padradiferido
hasta por un periodo de 30 meses devengando umaleamterés anual del 12% ocurriendo la transtésede la
participacion cuando los pagos hayan sido realzado

El contrato con fecha del 21 de marzo también iada transferencia del control operacional dideaet Makobil

hacia Homex de dicha fecha en adelante. Cuandonap@fiia prepard sus resultados trimestrales ndaaogi por
los primeros tres trimestres del afio 2012, conddbd ingresos y costos de Makobil, aunque su tdittad de

adquisicion aun era preliminar. Desde esa fecHaolmparfiia not6 que, aunque el mencionado acuerdmaes

especificaba una transferencia de control dia-aetdida practica el control operacional no existtmsiderando la
naturaleza del proyecto de Makobil, el hecho de lgueonstruccion de Chiapas ya se estaba llevanciba y

Arendal era el principal subcontratista, asi conme dps plazos impuestos por el contrato en casmadser

completados en tiempo impedian cualquier cambinifgggtivo a la estructura del subcontratista. Paanto como
parte del cierre de afio 2012, la Compaifiia conduydno tenia ni tuvo control sobre Makobil en eitegto de la
NIC 27 durante ningun tiempo en 2012. Por lo taat® operaciones de Makobil han sido contabilizadias
conformidad con el método de participacion durémte 2012.

Referirse a Nota 30, para una discusion de soboerdtato celebrado por la Compafiia en 2013 panderesu
participacion en el contrato de prision Makobileaitrmente mencionado.

15. Otros activos financieros no circulantes

31 de diciembre 31 de diciembre 1 de enero de
de 2012 de 2011 2011
Depdsitos en garantia Ps. 66,204 Ps. 27,661 Ps. 18,643
Efectivo restringido 54,651 60,418 -
Otros 17,317 12,267 13,032
Ps. 138,172 Ps. 100,346 Ps. 31,675

Efectivo restringido

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, $54,651 y $68,4dspectivamente, el efectivo restringido seciefea con una
linea de crédito con Deutsche Bank AG Brasil. Alelenero de 2011 no existia efectivo restringidoesia linea de
crédito con Deutsche Bank AC Brasil. (ver Nota 17).

16. Objetivos y politicas de administracién de riggos financieros

Los principales pasivos financieros de la Compatiaintos a los derivados, comprenden los préssaymréditos,
los acreedores comerciales y otras cuentas a fEgaiincipal propdsito de estos pasivos finanges financiar las
operaciones de la Comparfiia y proporcionar garapées soportar sus operaciones. La Compaiiia tigergas por
cobrar y otras cuentas a cobrar, asi como efegtiemuivalentes al efectivo que surgen directameletesus
operaciones. La Compafiia participa en transaccimreserivados.

La Compafiia esta expuesta a los riesgos de memadoedito y de liquidez.

La Alta Direccién de la Compafiia supervisa la adstiacion de estos riesgos. Se apoya en un comiti&sigos que
aconseja sobre los riesgos financieros y sobrdra@rastracion mas adecuada de los mismos para tap@ibia. El

comité de riesgos proporciona seguridad a la AltadRién de que las actividades de la Compaiiitivataa riesgos
financieros estan controladas con politicas y mimgientos adecuados y de que los riesgos finargiestan

identificados, valuados y administracién de acueatolas politicas de la Comparfiia y sus objetiesdabsgo. Todas
las actividades con derivados para propésitos dergstracion de riesgo son realizadas por equigpge@alizados
que tienen las habilidades, experiencia y gradsupervision adecuados. La politica de la Compastibkece que
no puede realizar operaciones especulativas covades.
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El Consejo de Administracion revisa y estableceptagticas de gestion de cada uno de estos rieggesse resumen
a continuacion.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valpormable de los flujos de efectivo futuros de wtrumento
financiero pueda fluctuar por variaciones en lecios de mercado. El riesgo de mercado comprerateocipos de
riesgos: riesgo de tasa de interés, riesgo dedégpoambio, riesgo del precio de los insumos basiamsos riesgos
de precio, como el riesgo de precio las acciones.ihstrumentos financieros afectados por el rigkganercado
incluyen préstamos y créditos, depdsitos, inveesatisponibles para la venta y derivados finansiero

Los andlisis de sensibilidad incluidos en las sigtés secciones corresponden a la situacion aé ficiembre de
2012 y 2011.

Estos analisis de sensibilidad se han preparadsidemando que se mantienen constantes el importa deuda
neta, la relacién entre las tasas de interésyijaiables para las deudas financieras y los déas, y la proporcién
de instrumentos financieros en moneda extranjetenigndo en cuenta las designaciones de coba&fiectuadas al
31 de diciembre de 2012.

El analisis no incluye el impacto de los movimientte las variables de mercado en los valores esslibe las
provisiones y los activos y pasivos no financieteoperaciones en el extranjero.

Al realizar los andlisis de sensibilidad se halizafilo los siguientes supuestos:

» La sensibilidad del estado de situacién financéersefiere a los derivados.

« La sensibilidad de la partida relevante del estdeloesultados es el efecto de los cambios asuraitdes
respectivos riesgos de mercado. Esto se basa atiges financieros y los pasivos financieros texiges
al 31 de diciembre de 2012 y 2011 incluyendo edtefde la contabilizacién de coberturas.

« La sensibilidad del capital contable se calculasmarando el efecto de cualquier cobertura de slaje
efectivo asociado y coberturas al 31 de diciemler@@iL2 por los efectos de los cambios asumidos<en |
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@suh instrumento
financiero puedan fluctuar como consecuencia dedaaciones en las tasas de interés de mercadexp@sicion
de la Compafiia a dicho riesgo se refiere basicamenas obligaciones la Compafiia a largo plazotasas de
interés variables.

La Compainiia gestiona el riesgo de tasa de intea@ésemiendo una cartera equilibrada de préstamoédjtas a tipo
fijo y variable. La politica de la Compafiia es neaetr entre un 45% y un 60% de sus préstamos asaaé¢ interés
fija. Para gestionarlo, la Compaiiia tiene contra®gpermutas de tasas de interés (swaps), en #bsscacuerda
canjear, en intervalos especificos, la diferenotaeelos importes de un tipo de cambio fijo y detipo de cambio
variable calculados con referencia a un nocionatdario. Estas permutas (swaps) estan designadasamirartura
de las obligaciones emitidas. Al 31 de diciembrd&2, 2011 y 1 de enero de 2011, después dedarmrenta el
efecto de las permutas de tasas de interés, amdaimente el 60%, 50% y 59% de los préstamos der#é&fiia
estan a una tasa de interés fija.

Sensibilidad de las tasas de interés

La tabla siguiente muestra la sensibilidad a uib@sambio en las tasas de interés sobre la gartes préstamos y
créditos afectada, después del impacto de la ciingatidn de la cobertura. Manteniendo todas landevariables
constantes, la utilidad antes de impuestos de tap@dia se ve afectada por el impacto en los préstantasas
variables tal y como se muestra a continuacion:

Incremento/disminucion Efecto en utilidad
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en puntos base antes de impuestos a

la utilidad
2012
Délar americano 100 $ (116,892)
Ddlar americano -100 $ 116,892
2011
Délar americano 100 $ (97,851)
Délar americano -100 $ 97,851

Los movimientos asumidos en los puntos base paraadkis de la sensibilidad de las tasas de mtédasan en la
situacion actual del mercado, que muestra unaildéat superior a la de ejercicios anteriores.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de qualer razonable o los flujos de efectivo futurosutteinstrumento
financiero puedan fluctuar como consecuencia devéammciones en los tipos de cambio. La exposi@énla
Compaifiia al riesgo de tipo de cambio afecta prahcipnte a las actividades de financiamiento dedmafiia
(cuando el gasto por interés se realiza en una aaodistinta a la moneda funcional de la Compaiiia).

La Compafiia gestiona el riesgo de tipo de camhiorealio de transacciones de cobertura que se egpercurran
dentro de un periodo maximo de 24 meses. Las teimsges previstas se cubren si ningun tipo de diciiin
temporal.

Si la relaciéon de cobertura es de tipo econémigqpdlitica de la Compafiia es negociar las condisiate los
derivados de cobertura para ajustarlos a las ciomdis de los elementos cubiertos y maximizar leaefa de la
cobertura.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero d&l20a Compafiia tenia cubiertas el 68%, 33% y 42%
respectivamente, de su deuda en moneda extramjdéascfacha de cierre.

Sensibilidad al tipo de cambio

La siguiente tabla muestra la sensibilidad a unsibp® variacién en el tipo de cambio del ddlar doaem,

manteniendo todas las demas variables constarteap&cto en la utilidad antes de impuestos dedengafiia (se
debe a cambios en el valor razonable de los acyiuesivos monetarios, incluyendo los derivadosiesignados
como instrumentos de cobertura) y el impacto ecapital contable de la Compafiia (se debe a losicanaim el
valor razonable de los contratos de swap designamos coberturas de flujo de efectivo).

Cambio en tipo de cambio Efecto en utilidad antes de

délar americano impuestos a la utilidad
2012 +10% $ (330,074)
-10% $ 330,074
2011 +10% $ (635,622)
-10% $ 635,622

El efecto después de impuestos es el resultadm dambio en el valor razonable de los instrumefit@ncieros
derivados no designados como instrumentos de eaoheytlos activos y pasivos monetarios en pescnadn la
moneda funcional de la sociedad es distinta al .pésmque los derivados no han sido designados como
instrumentos de cobertura, actian como coberturgemal y compensaran las transacciones subyacenteglo
ocurran.

Riesgo de crédito
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El riesgo de crédito es el riesgo de que una dedasapartes no cumpla con las obligaciones déswale un

instrumento financiero o contrato de compra y estraduzca en una pérdida financiera. La Compifeexpuesta
al riesgo de crédito en sus actividades operaffuaslamentalmente para las cuentas por cobrar)sygmactividades
de financiamiento, incluyendo los depdsitos en bane instituciones financieras, las transacciomesneneda

extranjera y otros instrumentos financieros.

Cuentas por cobrar

El riesgo de crédito de las cuentas por cobrardseirastra por cada unidad de negocio y esta s@epoliticas
establecidas por la Compafiia, procedimientos yrak@st relacionados a la administracion del riesga@médito de
las cuentas por cobrar. La calidad crediticia tiehte se evalla con base en el indice de créltismzado, y limites
de crédito individuales son definidos de acuerdsta evaluacion.

Las cuentas por cobrar se monitorean en grupos ¢@@meos y son evaluadas para un deterioro de meolectiva.
El célculo se basa en informacidn histérica. Laosigidn maxima al riesgo crediticio a la fecha dporte es el
valor en libros de cada clase de activo financievelado en la Nota 17.5.

La Compaiiia no posee colaterales como garanti@ob@pafia evalla la concentracién de riesgo corects@ las
cuentas por cobrar como baja ya que sus clientkscakzan en diversas jurisdicciones e industgas operan en
mercados independientes.

Instrumentos financieros y depdsitos bancarios

El riesgo de crédito de los saldos con bancostiuci®nes financieras se gestiona por el depanéonge tesoreria
de la Compaiiia de acuerdo con la politica de lagadifa. Las inversiones del exceso de fondos s@leadizan con
contrapartes autorizadas y siempre dentro de todel de crédito asignadas a dicha contraparte. linotes
crediticios de la contraparte son revisados p@ogisejo de Administracién de la Companiia de formeky deben
ser actualizados a lo largo del ejercicio con leolgcion del Comité Financiero de la Compafiia. liingtes se
establecen para minimizar la concentracidon detags por tanto, mitigar las pérdidas financieras yn potencial
incumplimiento de la contraparte en sus pagos.X{pmscion maxima de la Compafiia al riesgo de avédit los
componentes del estado de situacion financierdvedar en libros que se detalla en la Nota 17.5.

Riesgo de liquidez

La Compafiia controla el riesgo de liquidez usandoherramienta de planificacion de la liquidez.

El objetivo de la Compafiia es mantener un equililentre la continuidad del financiamiento vy laxiftélidad
mediante el uso de emisién de deuda, préstamositiasngy arrendamientos financieros.

La siguiente tabla resume el perfil de vencimientesa Compafia con respecto a sus pasivos firasdiasado en
sus obligaciones contractuales no descontadas.

Al 31 de diciembre de Menos de Dela3 De3ab5 Mas de 5

2012 un afio afos afios afos Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $3,001,701 $5,992,634  $ 3,75,4p 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

adquisicién 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 ,4625089
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Al 31 de diciembre de Menos de Dela3 De3ab5 Mas de

2011 un afio afos afios 5afos Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $3,609,120 $6,833,061 $919,8763,481,679 $14,843,736
Arrendamientos

capitalizables 188,937 154,933 - - 343,870
Cuentas por pagar 3,142,829 - - - 3,142,829
Acreedores por

adquisicién de terrenos 1,172,293 - - - 1,172,293
Instrumentos financieros

derivados - 7,551 - 7,551

$8,113,179  $6,995,545 $919,876 $3,481,679 $10RF9

Menos de Dela3 De3ab Mas de 5
Al 1 de enero de 2011 un afo afos afos afos Total

Deuda y préstamos que

devengan intereses $ 1,693,048 $ 4,528,198 @202 $3,070,729 $12,352,247
Arrendamientos

capitalizables 169,604 235,430 - - 405,034
Cuentas por pagar 3,412,119 - - - 3,412,119
Acreedores por

adquisicién de

terrenos 778,141 41,441 - - 819,582
Instrumentos
financieros derivados - 56,244 436,120 492,364

$ 6,052,912 $ 4,805,069 $3,116,516 $ 3,506,8897,481,346

Algunos de los instrumentos financieros derivadeslad Compafiia contienen provisiones que requieten lg

Compafiia mantenga ciertas calificaciones creditida cada una de las agencias calificadoras méastanges. La
calificacion crediticia de la Compafiia caydé maé d# los niveles definidos y esto podria ser uakaeién de dichas
provisiones y las contrapartes de los instrumefit@ncieros derivados podrian solicitar un pagadcgado o

demandar ciertos niveles de colateral en instrunsefitiancieros derivados en las posiciones pasigtes. El valor
agregado de todos los instrumentos financierovalbos con un riesgo de crédito relacionado es porit@ pasivo
al 31 de diciembre de 2012 por $655,764. Como pécexen la Nota 30, la deuda de la Compafiia fyedaade
calificacién en un periodo posterior al 31 de ditiee de 2012 lo cual resulté en la cancelacion idbod

instrumentos financieros derivados por la contr@pamn 2013.

Referirse a Nota 29 para mayor discusion sobretaencias actuales en la industria de la constmuen México y
su impacto en los negocios de la Compafiia, inchltyen liquidez y negocio en marcha.

Administracién de capital

El objetivo fundamental de la administraciéon dgdital de la Compafiia es asegurar que se mantiefgerte nivel
de solvencia y unas razones financieras de capisitivas para apoyar el negocio y maximizar ebwalel
accionista.

La Compafiia gestiona su estructura de capital zaetos ajustes necesarios en vista a los caméindas
condiciones econdmicas.

La Compalfiia no tiene requerimientos de capitaktyiceiones que pudieran afectar su posicién pdnairastrar su

capital. El requerimiento legal de crear una reséegal equivalente al 20% de su capital sociaitia cubierto. Al
31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero de 2044ldo de dicha reserva asciende a $85,088. viar AL.
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No se han realizado cambios en los objetivos, tdiiqas o los procesos para la gestion del capigaante los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 202QM1.

17. Otros activos y pasivos financieros

17.1 Instrumentos financieros derivados (activosrancieros o pasivos financieros)

Instrumentos financieros relacionados con el boBemior Guaranteed Notes 2015

El 6 de julio de 2008 la Compafiia contratd instmime financieros derivados con el fin de cubrg pmsibles
fluctuaciones cambiarias de pagos futuros de isésrele su bono con vencimiento en 2015 por $256med de
dolares (“Interest-Only Swap”). El 28 de junio d®.2 la Compaiiia canceld el “Interest-Only Swap&njro en un
nuevo “Interest-Only Swap” en la misma fecha; potigterest-Only Swap” cancelado por la Compafiigpago
$24,863 y fue reconocido en la utilidad neta cadadia como parte de los “efectos de valuacion siénktrumentos
financieros derivados”. Esta operacidén no relinegdds requisitos contables para ser consideradalrtura, por
lo que los cambios en el valor razonable del ddovse registran como parte del estado de resultae®lidado en
la cuenta de “efectos de valuacion de instrumeiimiascieros derivados”.

Al 31 de diciembre del 2012, 2011 y 1 de enero@ElL2el valor razonable de este instrumento deoivadulté en
un pasivo para la Compaiiia, el cual ascendia &% {10S$0.5 millones de ddlares), $7,551 (US$0.50méls de
dolares) y $56,244 (US$4.5 millones de ddlaregpaetivamente. La ganancia neta acumulada del dsteédnly
Swap” por los afios terminados al 31 de diciembr2dde y 2011 fuer de $484 y $23,924, respectivament

Instrumentos financieros relacionados con el boBemior Guaranteed Notes 2019

Como se menciona en la Nota 17.5, el bono o SeBimranteed Notes 2019 esta denominado en délares
norteamericanos. Para disminuir el riesgo de fstaembios en el tipo de cambio entre el délar aartgicano vy el
peso mexicano, el 11 de diciembre de 2009 la Cofapadntraté dos “Principal-Only Swaps (“PO Swaplya
monto nocional sumaba $250 millones de délaresiestadenses y que le daban derecho a la Compa®ieibér
este monto a cambio de un pago en pesos mexicanws tgpo de cambio fijado en $12.93 pesos por dolar
estadounidense. Como parte de la estructura diedtrsmentos derivados, la Compafia pagara interada tasa
fija de 3.87% anual promedio sobre el monto noditotal de $3,232.5 miles de pesos, en forma seaie€on el

fin de aumentar el monto de los vencimiento yagvid “llamada de margen del colateral”, en may®@dg0, la
Compafiia cambi6 la tasa de interés de su “Prin€pdy Swap” de 3.87% a 4.39%. Con el fin de incretaelos
limites de estos instrumentos derivados financigrevitar “llamadas de margen de colateral” (margafis), en
julio de 2012, la Compafiia cambié la tasa de sinéfral-Only Swap” de 4.39% a 4.90%.

Adicionalmente, el 11 de diciembre de 2009 contraid“Interest-Only Swap” con el fin de cubrir losgibles
cambios en el tipo de cambio de los pagos de leseses de los primeros seis meses del bono cammiento en
2019 por $250 millones de dolares (“Interest-Onkaf”).

El “Principal-Only Swap” reunié todos los requisit@wontables para ser considerado de cobertura.1Ate3
diciembre de 2012, el valor razonable de este déovascendia a $308,490 (US$23.8 millones de djlare
representaba una posicién desfavorable pasiva.lAde3diciembre de 2011, el valor razonable de dstvado
ascendia a $15,180 (US$1.1 millones de dolaregpsesentaba una posicion favorable activa . Al ko de
2011, el valor razonable de este derivado ascen@#36,120 (US$35.2 millones de doélares), y reptasen una
posicién desfavorable pasiva. Sin embargo la porai@fectiva de este instrumento financiero demvade fue
reconocida como gasto en el estado de resultads®lidado por los afios terminados al 31 de diciemdler2012 y
2011 fue de $27,528 and $(5,450), respectivam&@terirse a la Nota 30 para una discusion sobterfainacion
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anticipada de este instrumento derivado financiero.

El “Interest-Only Swap” no cumplié con todos loguésitos para ser considerado de cobertura. Ale8tliciembre
de 2012 la Compaiiia cancel6 este instrumento fieanderivado. Al 31 de diciembre de 2011 y 1 dererde
2011, el valor razonable de este derivado ascemdal,200 (US$3.66 millones de ddlares) y $13,123%(.1
millones de dolares), respectivamente y represensoposicion favorable activa. El beneficio netaraalado en
resultados del “Interest-Only Swap” al 31 de didieende 2012 y 2011 fue de $51,200 y $(36,387) ctisjpenente.

Durante 2012 la Compafiia celebrd un contrato deat@ap-Forward” para cubrir los posibles cambgosel tipo
de cambio de los cuatro pagos de intereses dedn®rSGuaranteed Notes 2019 por US$250 millonesg*C
Foward”). Este Cap Forward no cumplié con todos rleguisitos para ser considerado de cobertura. A0S
diciembre de 2012 el valor razonable de este déwifae de $8,738 (US$0.7 millones de ddlares) yesmto una
posicién favorable activa.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia tenia atetest-Only Swap” con el fin solamente de cubripago de
intereses mensual de la linea de crédito a coamopton Credit Suisse celebrado el 27 de abrilddd 2E| valor
razonable de este instrumento representa una @osictiva de $3,634. Este instrumento fue liquidaddebrero de
2012,

Instrumentos financieros relacionados con el boBemior Guaranteed Notes 2020

Como se menciona en la Nota 17.5, el bono o SeBimranteed Notes 2020 esta denominado en délares
norteamericanos. Para disminuir el riesgo de fstaembios en el tipo de cambio entre el délar aartgicano vy el
peso mexicano, el 11 de febrero de 2012 la Compariiaatd un “Principal-Only Swap (“PO Swap”) cuymnto
nocional sumaba $400 millones de dodlares estadensés y que le daban derecho a la Compafiia arrestei
monto a cambio de un pago en pesos mexicanos a@pande cambio fijado en $12.97 pesos por dolar
estadounidense. Como parte de la estructura diedtrsmentos derivados, la Compafia pagara interada tasa

fija de 3.88% anual promedio sobre el monto noditotal de $5,188 miles de pesos, en forma senestra

El “Principal-Only Swap” reunioé todos los requisit@ontables para ser considerado de cobertura.1AHe8
diciembre de 2012, el valor razonable de este ddovascendia a $347,274 (US$26.7 millones de djlare
representaba una posicion desfavorable pasivaei8lmargo, la porcion inefectiva de este instrumdimanciero

derivado que fue reconocida como gasto en el esdfadresultados consolidado por el afio terminad8latie

diciembre de 2012 fue de $30,603. Referirse a I@ 86 para una discusion sobre la terminacion ipatia de este
instrumento derivado financiero.

Durante 2012 la Compaiiia celebré un contrato deati@ap-Forward” para cubrir los posibles cambéosel tipo
de cambio de cuatro pagos de intereses de losrSenaranteed Notes 2020 por US$400 millones (“Cayverd”).

Este Cap Forward no cumplié con todos los requgitira ser considerado de cobertura. Al 31 derdimie de 2012
el valor razonable de este derivado fue de $13@S%1.1 millones de dblares) y representd una fosasiva.

Instrumento financiero derivado relacionado al paig de financiamiento de CRS Morelos

Como se revela en la nota 17.3 el crédito relador@n el proyecto de financiamiento de Morelosad€éompafiia
tiene una tasa de interés variable TIIE mas mamgarie largo del término del financiamiento. Pavdey disminuir
el riesgo de futuros cambios en la tasa de intenésnero de 2012 la Compaiiia celebré un “Cap fafwarn un
valor nocional de $3,412,050 que le da el derecbobgir su tasa de interés al 8%. Como parte dea@sitrato la
Compaifiia pagara $12.4 miles como prima.

Esta transaccién no cumplié los requisitos paraceasiderada de cobertura. Al 31 de diciembre de2 20 valor
razonable de este instrumento financiero derivadale $6 y represent6 una posicion pasiva.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero del 28 Compafiia tenia los siguientes instrument@néieros

derivados:
Al 31 de diciembre de 2012
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Cambios en la

utilidad Cambios en el
Nocional  Valor razonable integral, neto de estado de
Instrumentos financiero (en délares  activo (pasivo) impuestos (mile: resultados (miles
derivados Tipo americanos) (miles de pesos) de pesos) de pesos)
Activos:
47.50
Cap Forward (“2019") De negociacion  millones $ 8,738 % $ (8,738)
$ 8,738 % $ (8,738)
Pasivos:
Interest-only swap (“2019") De negociacion -$ -$ -$ 51,200
250.00
Principal-only swap (“2019”")  De cobertura millones (308,490) 213,223 27,528
Interest-only swap (“2012") De negociacion - - - 2,676
9.375
Interest-only swap (“2015") De negociacion  millones (7,067) - (484)
400.00
Principal-only swap (“2020")  De cobertura millones (347,274) 227,737 30,603
78.00
Cap Forward (“2020") De negociacion  millones (13,713) - 13,713
Cap Forward (“CRS Morelos”) De negociaciéon $3,412,050 (6) - 6
$ (676,550% 440,960 125,242

Al 31 de diciembre de 2011

Cambios en la
utilidad

integral, neto

Cambios en el

Nocional  Valor razonable  de impuestos estado de
Instrumento financiero (en délares  activo (pasivo) (miles de resultados (miles
derivados Tipo americanos) (miles de pesos) pesos) de pesos)
Activos:
23.75
Interest-only swap (“2019") De negociacién  millones $ 51,200 $ - $ (36,387)
250.00
Principal-only swap (“2019”")  De cobertura millones 15,180 (326,102) (5,450)
Interest-only swap (“2012") De negociacion 0.52 millones 3,634 - (3,639
$ 70,01« $ (326,102)$ (45,471)
Pasivos:
18.75
Interest-only swap (“2015") De negociacién  millones $ (7,550 $ -3 (23,924)
$ (7,55)) $ - $ (23,924)

Al 1 de enero de 2011

Nocional Valor razonable
(en délares  activo (pasivo)
americanos) (miles de pesos)

Instrumento financiero derivados Tipo
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Activos:

47.50
Interest-only swap (“2019") De negociacion millones  $ 13,123
Pasivos:
250.00
Principal-only swap (“2019") De cobertura millones $ (436,120)
37.50
Interest-only swap (“2015") De negociacion millones (56,244)

$ (492,364)

Los efectos netos de valuacion de los instrumdiniaacieros derivados para los afios terminado4 de3diciembre
de 2012 y 2011 fueron de $116,504 y $(69,395) e@smmente.

17.2 Deuda

a) Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de ener@Qiel, los préstamos bancarios a corto plazo cgtituoiones
financieras se presentan como sigue:

1 de enero de
2012 2011 2011

Credit Suisse AG

Linea de crédito con Credit Suisse AG por $150oméls de

doélares otorgada el 27 de abril de 2011 con veecitoiel 27

de abril de 2012; a una tasa de interés LIBOR ni#%.3Esta

linea fue pre-pagada en su totalidad en febregdd2. $ - 8 2,096,805 $ -

Deutsche Bank AG

Linea de crédito con Deutsche Bank AG por $50 méfode

dolares otorgada el 15 de diciembre de 2011 coniwéento

el 14 de diciembre de 2012 a una tasa de inteEORImas

6.375%. Esta linea de crédito fue pre pagada entalidad

en febrero de 2012. - 698,935 -
IXE Banco, S.A.

Linea de crédito con Ixe Banco, S.A. por $100,0G0gada

el 7 de diciembre de 2011 con vencimiento el 6 dezmde

2012 a una tasa de interés igual a la TIIE mas%6.00 - 100,000 -
HSBC México, S.A.

Linea de crédito con HSBC México, S.A. por $50,000

otorgada el 12 de octubre de 2010 con vencimieni® ele

enero de 2011; a una tasa de interés igual adadmnterés

interbancario de equilibrio (TIIE) méas 5.50%. Ebtea de

crédito fue renovada en noviembre de 2011 con weanio

en febrero de 2012. - 50,000 50,000
Banco Nacional de México, S.A.

Una linea de crédito con Banco Nacional de MéxX&8, por

$394,700 otorgada el 27 de diciembre de 2011, con

vencimiento en enero de 2012 a una tasa de interédlE

mas 5.00%. - 394,700 -
BBVA Bancomer, S.A

Cuatro lineas de crédito con BBVA Bancomer, S.Ar po

$300,000 otorgadas en diciembre de 2010, con véenias

en abril de 2011, a una tasa de interés de TIIE328%6. - - 300,000
Banco Nacional de México, S.A.

Tres lineas de crédito con Banco Nacional de Méx&é.

por $78,000 otorgadas en noviembre y diciembre @2

con vencimientos en enero y febrero de 2011, a iasas de

interés de TIIE mas 4.25% y 5.00%, respectivamente. - - 73,570
Banco Nacional de México, S.A.
Linea de crédito con Banco Nacional de México, Séx - - 99,358
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$141,941 otorgada el 16 de julio de 2010, con veiaritos el
15 de julio de 2011, a una tasa de interés de MAE 5.00%.
Banco Nacional de Mexico, S.A.

Tres lineas de crédito con Banco Nacional de Méx&é.
por $95,000 otorgada el 23 de diciembre de 201®, co
vencimiento el 21 de febrero de 2011, a una tasatele€s de
TIIE méas 5.00%.

Banco Nacional de México, S.A.

Dos lineas de crédito con Banco Nacional de Méx&a.,.
por $71,966 otorgadas el 25 de octubre y 8 derdimie de
2010 con vencimientos el 7 de enero y 23 de septieme
2011, a unas tasas de interés de TIE mas 1.00%0¢/&%
respectivamente

Banco Itau BBA, S.A.

Siete lineas de crédito con Banco Itat BBA, S.Ast{tucion
financiera brasilefia) por 11.7 millones de realesitefios,

otorgadas desde marzo hasta diciembre de 2010, con

vencimientos en febrero y junio de 2011, a una dasaterés
de 6.68%.

Banco Fibra, S.A.

Tres lineas de créditos con Banco Fibra, S.A. i{uesén

financiera brasilefia) por 5.8 millones de realeasitefios

otorgadas desde enero hasta septiembre de 2010, con

vencimientos en enero, julio y agosto de 2011, atasa de
interés de 7.44%.

Banco ABC Brasil, S.A.

Linea de crédito con Banco ABC Brasil, S.A. (Instibn
financiera brasilefia) por 1 millon de reales bedib
otorgada el 25 de marzo de 2010, con vencimienti aelle
octubre de 2011, a una tasa de interés de 7.19%lifsa de
crédito fue pre pagada en su totalidad en septedib2011.
Banco HSBC, S.A.

Dos lineas de crédito con Banco HSBC, S.A. (Insitiu
financiera brasilefia) por 11.5 millones de re&lessilefios
otorgadas el 4 de febrero de 2010, Una de lasdiveracio en
enero de 2011 y devengd interés a una tasa de 0084 la
otra linea fue pre pagada en su totalidad en seiptee de
2011.

Banco Industrial e Comercial, S.A.

Linea de crédito con Banco Industrial y ComercBlA.
(Institucién financiera brasilefia) por 5.0 millsnde reales
brasilefios otorgada el 7 de mayo de 2010, con wveewio el
28 de octubre de 2011, a una tasa de interés 68%0Esta
linea de crédito fue pre pagada en su totalidaseptiembre
de 2011.

Banco Pine, S.A.

Dos lineas de crédito con Banco Pine, S.A. (Insttu
financiera brasilefia) por 10.0 millones de realesitefios
otorgadas en marzo y abril de 2010, con vencimseeto
marzo de 2011, a una tasa de interés de 8.41%.

Banco Votorantim, S.A.

Linea de crédito con Banco Votorantim, S.A. (Insti6n
financiera brasilefia) por 7.0 millones de realessitefios
otorgada el 20 de diciembre de 2010, con vencimieh20
de diciembre de 2011, a una tasa de interés déo7.B&ta
linea de crédito fue pre pagada en su totalidaseptiembre
de 2011.

Banco Bradesco, S.A.

Tres lineas de crédito con Banco Bradesco, S.Ati{licion
financiera brasilefia) por 2.5 millones de realeasitefios
otorgadas en julio, septiembre y noviembre de 201& de
los prestamos vencen en julio, septiembre y novienue
2010 la linea de crédito vencié en diciembre del2@luna
tasa de interés de 10.13%. Estas lineas de cifééiton pre
pagadas en su totalidad en septiembre de 2011.

Banco Nacional de México, S.A.

Dos lineas de crédito otorgadas por Banco Naciateal
México, S.A. por $65.0 y $89.7 millones el 20 deietinbre
de 2012 a una tasa de interés TIIE mas 5%. Esteaslide
crédito vencieron el 3 y 21 de enero de 2013. Est@stamos
fueron renovados y vencen el 20 de mayo de 2013.

62,640

6,394

86,723

24,737

22,310

85,521

22,686

49,577

52,056

17,623
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Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero iséuS.A.

por $1,198 millones el 12 de octubre de 2012 atasa de

TIIE mas 3%. Esta linea venci6 el 10 de enero d&2Bstos

préstamos fueron renovados y vencen el 20 de mago 1. 800,110 - -
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Cuatro lineas de crédito otorgadas por Banco Méfadel

Norte, S.A. por $250 millones el 10 de diciembre2042 a

una tasa del 9.09% y 8.56%, respectivamente. Histeas

vencieron el 18 de enero y 10 de marzo de 2013 Est

préstamo fue renovado por $(280 millones) y ven@sale

mayo de 2013. 250,000 - -
2,335 28,921

Intereses por pagar -
Menos costos de emisién de deuda (26,074) (53,237) (35,465)
$ 1,178,736 $ 3,289,538 $ 946,651

b) Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enem2@11 la deuda a largo plazo con institucionesnfiferas y
emision de bonos, se integra como sigue:

1 de enero de
2012 2011 2011

Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Nddd$)2

con Credit Suisse First Boston y Merrill Lynch, gjatizado

con los activos de las subsidiarias PICSA, DECANGtras

compafifas subsidiarias por un monto de $250 méglahe

doélares estadounidenses, con una tasa del 7.5% jaua

pagadero el 28 de septiembre de 2015, los intereses

pagaderos cada semestre. $ 3,247,000 $ 3,494,675 $ 3,095,425
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Nod¥d9)2

con Credit Suisse Securities LLC y HSBC Securifias,

garantizado con los activos de las subsidiariasSR|C

DECANO y CASAS BETA CENTRO por un monto de $250

millones de ddlares estadounidenses, con una &sa.5%

anual fija pagadero el 11 de diciembre de 2019jnteseses

son pagaderos cada semestre. 3,247,000 3,494,675 3,095,425
Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Ndd2§€)2

con Credit Suisse Securities LLC y HSBC Securifias,

garantizado con los activos de las subsidiariasSRIC

DECANO y CASAS BETA CENTRO por un monto de $400

millones de délares estadounidenses, con una &%

anual fija pagadero el 20 de marzo de 2020, lesdres son

pagaderos cada semestre. 5,195,200 - -

Banco Nacional de México, S.A.

Linea de crédito con Banco Nacional de México, Sé:

$1,000 millones otorgada el 16 de julio de 200®ryorvada

por $1,500 millones el 25 de marzo de 2010. Eld 3ltil de

2012 esta linea se renové nuevamente y vence @ 2@nio

de 2015, devengando un interés de TIIE mas 5.00%. 1,485,454 1,110,295 1,462,613
Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito con Grupo Financiero Inbursa, $é:

$2,078 millones de pesos, otorgado el 26 de juri@@D8,

con vencimiento el 26 de junio de 2013 a una tasat@rés

de TIIE mas 1.5%. sin embargo esta linea se prepagdlio

de 2012. - 2,078,000 2,078,000
Banco Mercantil del Norte, S.A.

Linea de crédito con Banco Mercantil del Norte, .Spar

$34,877 millones de pesos, otorgado en julio del2@bn

vencimiento en febrero de 2013 a una tasa de téTlIE

mas 3.50%.; sin embargo esta linea se prepagdpérrsbre

de 2012. - 33,836 -

Bancomer, S.A.

Linea de crédito con Bancomer, S.A. por $833,38%gado

el 26 de julio de 2010, con vencimiento el 28 dererde

2013, a una tasa de interés de TIIE méas 3.60%.liEst@ de

crédito fue pre pagada en su totalidad en dicieriér2011. - - 833,333
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Deutsche Bank, S.A.

Linea de crédito con Deutsche Bank, S.A. (Instioci

financiera brasilefia) por 127.3 millones de redlesilefios

otorgada el 31 de mayo de 2011, con vencimientblelle

abril de 2016 a una tasa de interés de 10.57%. 809,730 956,723 -
Banco Nacional de Comercio Exterior, S. N, C.

Préstamo con Banco Nacional de Comercio ExterioN,<.

otorgada por $456.7 millones el 1 de noviembre GE22E|

préstamo vence el 31 de octubre de 2018 y devemgdasa

de interés de TIIE mas 4.85%. 456,743 - -
Grupo Financiero Inbursa, S.A.

Linea de crédito otorgada por Grupo Financiero riséuS.A.

el 25 de junio de 2012 por $1,100 millones. Ladinence el

24 de diciembre de 2015 y devenga una tasa dedsntis

TIIE mas 4.00%. Esta linea de crédito fue renovadearzo

de 2013 y vence en junio de 2016. 1,021,429 - -
Banco BTG Pactual, S.A.

Cinco lineas de crédito con Banco BTG Pactual,. S.A

(Institucién financiera brasilefia) por 50.0 millsnde reales

brasilefios otorgadas desde mayo hasta noviembg0H#

con vencimientos desde junio hasta noviembre d8,20lina

tasa de interés de 8.73%. Esta linea de créditpreipagada

en su totalidad en septiembre de 2011. - - 369,576
Banco ABC Brasil, S.A.

Tres lineas de crédito con Banco ABC Brasil, S.A.

(Institucién financiera brasilefia) por 16.5 millsnde reales

brasilefios otorgadas en octubre y noviembre de,26d®

vencimientos en octubre de 2012, a una tasa deésntie

7.35%. Esta linea de crédito fue pre pagada eatalidad en

septiembre de 2011. - - 122,704
Banco Bradesco, S.A.

Seis lineas de crédito con Banco Bradesco, SnAtit{icion

financiera brasilefia) por 53.2 millones de realessitefios

otorgadas desde junio hasta diciembre de 2010, con

vencimientos durante 2012 y 2013, a una tasa @eéktde

6.02%. Esta linea de crédito fue pre pagada eatalidad en

septiembre de 2011. - - 389,547
Banco BNDES Brasil, S.A.

Linea de crédito con Banco BNDES Brasil, S.A. t{tosion

financiera brasilefia) por 0.2 millones de realeasitefios

otorgada el 29 de junio de 2010, El préstamo vencéltima

instancia el 29 de junio de 2014, a una tasa deéatde

12.12%. Esta linea de crédito fue pre pagada entalidad

en septiembre de 2011. - - 5,993
Intereses por pagar 239,742 108,958 81,382
Total deuda a largo plazo 15,702,298 11,277,162 11,533,998
Porcion circulante de la deuda a largo plazo (1,407,607) (319,582) (746,397)
Menos costos de emision de deuda a corto plazo (49,755) (48,050) (46,816)
Menos costos de emision de deuda a largo plazo (223,820) (75,243) (81,586)
Deuda a largo plazo $ 14,021,116 $ 10,834,287 $ 10,659,199
Limitaciones

Las clausulas restrictivas de algunos contratogréstamos obligan a la Compafiia y a sus subsisligtia actian
como garantes, al cumplimiento con ciertas obliyaes$, entre las que destacan limitaciones paraioaren el

control accionario, limitacion a incurrir o contatdeuda adicional que no cumpla con ciertas caiatitas

establecidas en los contratos de crédito, limitacié venta de activos y venta de acciones delatsgutial de las
subsidiarias, excepto que se relnan ciertos réogiigi limitacién a pagos restringidos en dondieserohibe pagar
cualquier dividendo o rembolsar capital a sus awsias, excepto los que se hagan en nombre de itasam
compalfiias y las subsidiarias en garantia.

Las principales clausulas restrictivas de las deudquieren que la Compafiia mantenga (basadoiefotenacion
financiera bajo NIIF):

* Mantener un capital contable mayor a $13,800,000;
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* Una proporcién de cobertura de intereses (EBITDgtgfinanciero) mayor a 2.25 veces; y
¢ Una proporcién de apalancamiento (pasivo con deBi@/DA) de menos de 3.75 a 1.0;

* Cobertura de cargos fijos consolidada mayor a 2e28s;

* Requerimientos de utilidad neta minima por las agienes de la Companiia en Brasil;

Ademas existen restricciones aplicables a deuddoadi basadas en los niveles del EBITDA. En eh&veéle que la
Compafiia no cumpla con alguna de las provisionescimeadas arriba, habra una limitacion resultamese
habilidad para pagar dividendos a los accionistfaspgrcion a largo plazo de la deuda se claséiieacorto plazo.
Como se discutié en la Nota 4 la Compafiia adoptoNIWF en 2012 algunos de los contratos de deudia de
Compafiia indica que el calculo de las obligacidimemncieras se debe basar en las NIIF, mientrasatginos
contratos de deuda anteriores de la Compafiia imdjga el célculo de las obligaciones financierdsedéasarse en
las Normas de Informacion Financiera Mexicana (NLE) empresa como una empresa Mexicana que catiia e
bolsa, tuvo la obligacién de adoptar NIIF en 200por lo tanto la Compafiia considera a las NIIF @danbase
apropiada legalmente para calcular la totalidaduseobligaciones financieras restrictivas a pdeif012, ya que es
la norma de informacion financiera legalmente eddghara empresas publicas Mexicanas.

Al 31 de diciembre de 2012 la Compainiia estaba eplimiento de las clausulas restrictivas finan@erantenidas
en sus contratos de financiamiento, excepto porinea de crédito otorgada por Deutsche Bank, 8n&titucion

financiera brasilefia) con MCA Incorporacoes, S.Apdtificamente la Compafiia no estaba en cumplimiemt
relacion a una limitacion financiera que requiememinimo nivel de rentabilidad por sus operacicgre8rasil. La

deuda totalizaba $809,730, la cual aunque venabeinde 2016 ha sido clasificada como a corto@kaz el estado
de situacion financiera consolidado adjunto, ya lgu€ompafiia a la fecha no cuenta con el derechatenal de

diferir la terminacion en un periodo mayor de upn.dBeutsche Bank, S.A. sin embargo no ha acelezshgago de
la deuda y no ha otorgado dispensa alguna a la.fech

Las Senior Guaranteed Notes al 31 de diciembre0d@ fotalizan $11,689,200 y vencen en 2015, 202920.
Dichas obligaciones contienen provisiones acercaimeimplimiento cruzado de limitaciones financieras
Especificamente el incumplimiento cruzado de limdaes financieras indica que dentro de los cases d
incumplimiento bajo las Senior Guaranteed Noteinshkiira cualquier incumplimiento por parte la Caffa o
cualquier subsidiaria restringida sobre cualqueardd, lo cual resultaria en la aceleracién de dieh@a antes de su
fecha de vencimiento. En el evento que Deutsché,Bai. determinara el pago anticipado de los $88®, que se
menciona anteriormente, la Compaiiia no tendriarelctho unilateral de diferir su terminacion en arigdo mayor

a un afo. Sin embargo, al 31 de diciembre de 2G2lY de Mayo de 2013, Deutsche Bank no ha redmueilipago
anticipado. Por lo anterior, las Senior Guarantiletes se presentan como pasivo a largo plazo estatio de
situacion financiera consolidado al 31 de diciendge€2012. Sin embargo no existe certeza que di¢laracion no
ocurrira en 2013 basado en eventos de 2013 fuémdigol de la Compaiiia.

La Compaifiia no anticipa estar en cumplimento certas limitaciones financieras contenidas en suasratos de
deuda al 31 de marzo de 2013. Como se menciona &loth 30, posterior al 31 de diciembre de 201Btase
contrapartes han cancelado contratos derivadofaBicancelaciones se hicieron como resultado déajazen la
calificacion crediticia de la compafiia. Como se cim@ama arriba, posterior al cierre de afio algungseminres han
iniciado litigios en contra de la Compafiia. Cierdesestos asuntos de 2013 podria decirse que $&altado en una
causa de incumplimiento bajo los términos de lasidBeGuaranteed Notes de la Compaifiia, las cuatabztm

$11,689,200 al 31 de diciembre de 2012. Dependidedacciones futuras de los tenedores, las custiés Riera del
control de la Compaifiia, dichas Senior GuaranteddsNmodrian ser aceleradas y vencerse en 2013/aDergue
estos asuntos ocurrieron posterior al 31 de diaierdb 2012, las Senior Guaranteed Notes son cladis a largo
plazo en el estado de situacion financiera consdtical 31 de diciembre de 2012.

Vencimientos de los préstamos a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2012, los vencimientos a@laayor de un afio son como sigue (a):

Afio Total
2014 $ 1,489,842
2015 3,890,301
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2016 61,233
2017 y posterior 8,579,740

Total $ 14,021,116

(a) Esta tabla no incluye ningun impacto de losye&posibles de incumplimiento de 2013 descritbsrirmente.

El valor de la TIIE, tasa que se determina diarizg es publicada por el Diario Oficial de la Feda#n, al 31 de
diciembre de 2012 y 2011 fue de 4.8450% y 4.790@%pectivamente. Las obligaciones denominadas laneddy
reales brasilefios al 31 de diciembre de 2012 fueoorertidas a pesos utilizando un tipo de cambi§12.9880 y
$6.3608, respectivamente. Las obligaciones denatagan dolares y reales brasilefios al 31 de diceend 2011
fueron convertidas a pesos utilizando un tipo dehia de $13.9787 y $7.5155, respectivamente. Bl dip cambio
utilizado para convertir las obligaciones denomasadn ddlares y reales brasilefios al 31 de dicea®r2010 fue
de $12.3817 y $7.4366, respectivamente.

17.3 Deuda relacionada a prisiones

En 2009 la Compafiia comenzo6 el desarrollo de uasandivision de infraestructura después de haberisvitada
por el Gobierno Federal Mexicano a participar e poocesos de construccion de ciertas prisionegaveés de
contratos con el Gobierno Federal, asi como diggpsoyectos de infraestructura para los cuales la

Compalfiia actla como subcontratista para el golsdfaderal y gobiernos estatales. La divisibn comelda las
actividades de la divisién vivienda.

El 30 de septiembre de 2011, la Compafiia subsadi@RS Morelos, firmd un contrato de financiamientm

Banobras por un monto total de $3,900 millones f@Ecéar el proceso de construccion de un centmutprciario

federal en el estado de Morelos, como se descnilie Hota 8(5). Este financiamiento es sin reclasBompafiia y
sus subsidiarias, por lo que los flujos de efectieola Compafiia de las otras divisiones y proyestose veran
afectados por el financiamiento de la instituciénitenciaria federal.

Este préstamo sera tratado como una linea porazipan los estados financieros consolidados derap@fiia que
se preparen en periodos posteriores a las disposgrealizadas. Algunos de los contratos de déeida Compariia
contienen restricciones sobre el nivel de deudequerimientos respecto a cumplir ciertas razomemnéieras con
base en los términos definidos.

Las subsidiarias participando en la division deae$tructura han sido designadas por el Consefaldgénistracion

de la Compafila como subsidiarias no restringidas.Compafia ha confirmado su punto de vista con las
instituciones financieras que los financiamienteslas proyectos penitenciarios se excluiran detutalde las
limitaciones restrictivas de la deuda.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero (dd 2a deuda a largo plazo se integra como sigue:

1 de enero de
2012 2011 2011

Ficade, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Linea de crédito con Ficade, S.A. de C.V. SOFONN.E.

por $400,000 millones de pesos, otorgada el 30adentbre

de 2011, con vencimiento el 30 de diciembre de 20LBa

tasa de interés anual fija de 15.00%. $ 400,000 $ 400,000 $ -
Préstamo bancario por un total de $ 3.9 billones co

Banobras, Banco Mercantil del Norte, SA, GrupaaRiriero

Banorte y Banco Santander (Mexico), S.A, Grup@faiero

Santander, por un plazo de 15 afios a una tasanfddEun

margen equivalente a (i) 2.75% del 31 de enerddd@ Basta

el 31 de diciembre de 2012, (ii) 3.0% del 1 de ek 2013

hasta el 31 de diciembre de 2014, (iii) 3.25% deklenero

de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2019, (iv)63i8l 1 de

enero de 2020 hasta el 31 de diciembre de 2022 3.76%

del 1 de enero de 2023 hasta el 30 de diciembgdae. El

préstamo vence comenzando en 2013 hasta 2027. 2,687,853 - -

A-59



Bank Of América México , S.A.

Linea de crédito otorgada por Bank of AmericaMexi8aA.
por $385 millones el 23de octubre de 2013 a ure Té&E
mas 4.50%. Esta linea venci6 el 24 de abril de 2&58
linea de crédito fue renovada y vence el 24 dd dbrR2013

(ver Nota 29). 385,000 - -
Intereses por pagar 24,662 329 -
Total deuda a largo plazo 3,497,515 400,329 -
Menos porcién circulante de la deuda a largo plazo (415,358) - -
Menos costos de emision de deuda a corto plazo (14,164) - -
Menos costos de emision de deuda a largo plazo (139,711) - -
Deuda a largo plazo $ 2928282 $ 400,329 $ -
Limitaciones

Las limitaciones financieras de la deuda relaciaragrisiones requiere que las subsidiarias narrgistas cumplan
con ciertos términos, y restricciones son las sigfeis:

e Mantener su existencia legal y no cambiar su pritpg@sincipal,

e 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 construccién en moce

« No pagar dividendos o reduccién del capital social,

* No otorgar préstamos

« El mantener una razén de cobertura de ingresosefng neteados de gastos operativos incluyendo
impuestos/pasivo con costo incluido) al menos éeyl.

e Un capital minimo invertido en la entidad por lan@mfiia de por lo menos de $1,300,000.

« El saldo del préstamo se acelerara en casa deadDenhpafiia no cumpla con el contrato de constraccié
(incluyendo la terminacion oportuna de la consti@rtde acuerdo a lo programado).

Al 31 de diciembre de 2012 la Compafiia estaba emplimiento con las clausulas restrictivas contesigia dichos
acuerdos.

Al 31 de diciembre de 2012, la deuda a largo pleer@e como sigue:

Afio Total

2014 $ 433,843

2015 48,154

2016 69,259
2017 en adelante 2,377,026

Total $ 2,928,282
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17.4 Arrendamientos capitalizables

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero dd 2@ tienen celebrados contratos de arrendangapttalizable

de maquinaria y equipo por un periodo de 5 afiosalflb de arrendamientos capitalizables se muesina sigue:
1 de enero de
2012 2011 2011

Arrendamientos financieros ejercidos con BanconeA.

otorgados en junio de 2007 con vencimiento en ether2013

a una tasa de interés de TIIE mas 0.8%. $ 2372 % 69,021 $ 149,540
Arrendamientos financieros ejercidos con BanconseA.

otorgados en septiembre de 2008 con vencimienticterbre

de 2013 a una tasa de interés de TIIE mas 0.8%. 12,260 23,505 34,713
Arrendamientos financieros ejercidos con BanconeA.

otorgados en diciembre de 2008 con vencimientanenoede

2014 a una tasa de interés de TIIE mas 3.5%. 16,561 28,019 39,141
Arrendamientos financieros ejercidos con BanconeA.

otorgados en marzo de 2009 con vencimiento en@dd014

a una tasa de interés de TIIE mas 3.5%. 7,505 11,761 15,928
Arrendamientos ejercidos con Leasing Operationisléeco,

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%. 44,174 85,199 100,578
Arrendamientos financieros ejercidos con GE Firanci

México, S.A. de C.V. otorgados en septiembre ded2@in

vencimiento en octubre del 2013 a una tasa deémtde

12.96%. 345 773 554

Arrendamiento financiero ejercidos con GE Financial

México, S.A. de C.V. otorgado en agosto de 201l co

vencimiento en septiembre de 2016 a una tasa deéintle

7.18%. 53,738 65,805 -

Arrendamientos financieros ejercidos con Banco, I&uA.

(Institucién financiera brasilefia) otorgados de onayctubre

de 2009 y de mayo hasta septiembre de 2010, con

vencimientos de mayo a noviembre de 2013 a unadesa

interés de 18.48%. 1,546 6,217 11,934
Arrendamientos financieros ejercidos con Banco &sed,

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 201fha

tasa de interés de 16.97%. 20,799 49,371 48,088
Arrendamientos financieros ejercidos con Banco Gams,

S.A. (Institucién financiera brasilefia) otorgadegulio hasta

diciembre de 2010, con vencimientos de enero 2Gistah

noviembre de 2016 a una tasa de interés promedi8.8&%. 716 1,111 1,373
Intereses por pagar 4,517 3,088 3,185
Total arrendamientos capitalizables 164,533 343,870 405,034
Porcién circulante de los arrendamientos capitaléza a

largo plazo (110,473) (188,937) (169,604)
Total de arrendamientos capitalizables a largooplaz $ 54,060 $ 154,933 $ 235,430

Los pagos minimos obligatorios de estos contrdt8$ de diciembre de 2012, se muestran a contidnaci

Afio Total

2013 $ 110,473
2014 15,040
2015 7,450
2016 31,570
Total $ 164,533

Limitaciones
Las principales clausulas restrictivas de algunostratos de arrendamiento obligan a la Compafiia sus
subsidiarias a que mantengan:
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* Unindice de liquidez de su activo circulante @asivo a corto plazo no menor de 1.50
al.0;

* Un indice de apalancamiento de una relacion deasivg total (excluyendo impuestos diferidos) a su
capital contable (excluyendo impuestos diferidasymayor de 1.70 a 1.0;

e Una relacion de utilidad de operacion a costo natlede financiamiento, en un nivel minimo de 2.6ese

Como se menciond anteriormente, todas las limitesse calculan en base a NIIF a partir de 2012.
Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero del2€a Compafiia estd en cumplimiento con las classu
restrictivas financieras contenidas en sus acuatddimanciamiento.

17.5 Valores razonables

En la tabla de abajo se muestra una comparaciéclgse de instrumentos financieros de los valorebbeos y
valores razonables que se tiene en los estadossitedn financiera consolidados al 31 de diciendge2012, 2011
y 1 de enero de 2011.

Valor en libros Valor razonable
31 de 31 de
31 de diciembre diciembre de 1deenerode 31 de diciembre diciembre de 1 de enero de
de 2012 2011 2011 de 2012 2011 2011

Activos financieros
Cuentas por cobrar $ 10,068,904 $ ,148736 $ 2,037,369 $ 10,068,904 $2,148,736 $ 2,037,369
Instrumentos financieros

derivados 8,738 70,014 13,123 8,738 70,014 13,123
Efectivo y equivalentes de

efectivo 2,129,433 3,860,350 3,307,692 2,129,433 86350 3,307,692
Efectivo restringido 137,696 132,303 127,530 136,69 132,303 127,530
Total activos financieros $ 12,344,771  $ 6,211,403  $ 5,485,714 $ 12341 $ 6,211,403 $ 5,485,714

Pasivos financieros
Total deuda y arrendamientos

capitalizables $ 20,115,632 $ 15,4868, $ 12,757,281 $ 20,814,154 $5,048877 $ 13,391,326
Cuentas por pagar. acreedores por

adquisicion de terrenos y

anticipos de clientes para

futuras ventas 5,841,090 4,984,973 4,856,345 1901, 4,984,973 4,856,345
Instrumentos financieros

derivados 676,550 7,551 492,364 676,550 7,551 882,3
Total pasivos financieros $ 26,633,272 $20,180,130 $ 18,105,990 $ 27,34,7 $ 20,041,401 $ 18,740,035

Los valores razonables de los activos y pasivamntireros se incluyen al importe al cual el instrntogouede ser
intercambiado en transacciones entre partes imi@ass diferentes a una venta forzada o de liquidadios
siguientes métodos y supuestos fueron utilizados geterminar los valores razonables:

« El efectivo y equivalentes de efectivo, cuentasqudirar, cuentas por pagar y otros pasivos cirtesase
aproximan a su valor en libros derivado de los weigntos a corto plazo de estos instrumentos. leatzu
por cobrar a largo plazo de CRS Morelos se midal@ vazonable estimado.

* Los préstamos a largo plazo a tasa fija y variagie evaluados por la Compafiia considerando las
caracteristicas de riesgo de los proyectos findonsiaBasado en esta evaluacion, se consideran los
deterioros por las pérdidas esperadas de las supotaobrar. Al 31 de diciembre de 2012, los \edan
libros de dichas cuentas por cobrar, neto, no satenmalmente diferentes de su valor razonable.

< El valor razonable de las notas emitidas y bondsasa en precios listados a la fecha de reportealat
razonable de instrumentos no listados, préstamosabas y otros pasivos financieros, obligaciona® b
arrendamientos capitalizables, asi como cualquten pasivo financiero a largo plazo se estiman
descontando los flujos futuros de efectivo utildartasas disponibles para deuda en términos sasjlar
riesgo de crédito y vencimientos restantes.
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« La Compafiia celebra instrumentos financieros ddosacon varias contrapartes, principalmente
instituciones financieras como de grado de inversitbos derivados son valuados usando técnicas de
valuacién con datos de mercado observables quersacipalmente swaps de tasa de interés, swaps de
capital y swap de moneda. Las técnicas de valuauié® frecuentemente aplicadas incluyen modelos de
swaps, utilizando calculos de valor presente. Laslatos incorporan varios datos fuente incluyendo la
calidad crediticia de las contrapartes, fluctuaci@mbiaria y tasas de forward, curvas de tasastdes y
curvas de tasas de forward de los productos reladis.

Al 31 de diciembre de 2012 el valor de mercadomeerivado con posicidn activa esta del ajustevpbracion de
crédito atribuible al riesgo de incumplimiento decbntraparte del derivado. Los cambios en el oieigcrédito de
la contraparte no tuvieron efecto material paraleemvaluacion de efectividad de la cobertura paravddos
designados dentro de una relacion de cobertunaog otstrumentos financieros reconocidos a valpomable.

Jerarguia del valor razonable

La Compaiiia utiliza la siguiente jerarquia paraemeinar y revelar el valor razonable de los ins&ntos
financieros en funcion de la técnica de valuacion:

Nivel 1: Precios cotizados (sin ajustar) para astio pasivos idénticos en mercados activos.

Nivel 2: Otras técnicas por las que son observatoldss los datos que tienen un efecto significaémoel valor
razonable registrado, ya sea directa o indirecté&amen

Nivel 3: Técnicas que utilizan datos que no se masa datos de mercado observables y que tienerfegtoe
significativo sobre el valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Compaiiia teniailggientes instrumentos financieros derivados regyists a valor
razonable:

Activos registrados a valor razonable:

31 de
diciembre de
2012 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Cuenta por cobrar de CRS
Morelos $ 4,252,530 $ - $ - % 4,252,530
Cap Forward 2019 8,738 - 8,738 -
$ 4,261,268 $ - $ 8,738 $ 4,252,530

Pasivos registrados a valor razonable:

31lde
diciembre de

2012 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Principal-only swap 2019  $ (308,490) $ - 8 (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) -

A-63



$ (676,550) $ - $_ (676,550) $ -

Durante el periodo reportado al 31 de diciembre2@&2, no hubo transferencias entre niveles 1 y Zaler
razonable.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compaifiia teniailpgientes instrumentos financieros derivados regists a valor
razonable:

Activos registrados a valor razonable:

31lde
diciembre de

2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Interest-only swap 2019 $ 51,200 $ - 8 51,200 $ -
Principal-only swap 2019 15,180 - 15,180 -
Interest-only swap 2012 3,634 - 3,634 -
Cuenta por cobrar de CRS

Morelos 129,672 - - 129,672
$ 199,686 $ -8 70,014 $ 129,672

Pasivos registrados a valor razonable:

31 de
diciembre de
2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Interest-only swap 2015 $ 7,551 $ - $ 7,551 $ -

Durante el periodo reportados al 31 de diciembre@El, no hubo transferencias entre niveles 1 y Zalor
razonable.

Al 1 de enero de 2011, la Compaifiia tenia los sigeseinstrumentos financieros derivados registradaslor
razonable:

Activos registrados a valor razonable:
1 de enero de

2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Interest-only swap 2019 $ 13,123 $ - 3 13,123 $ -

Pasivos registrados a valor razonable:

1 de enero de

2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Principal-only swap 2019  $ 436,120 $ - % 436,120 $ -
Interest-only swap 2015 $ 56,244 $ - % 56,244 $ -
$ 492,364 $ - % 492,364 $ -

Durante el periodo reportados al 1 de enero de, 2t hubo transferencias entre niveles 1 y 2 dervakonable.
La Compafiia tiene un activo financiero (cuentasqufarar) derivado de un contrato de concesion,rgaenocio

bajo la CINIIF 12, y esté clasificada como nivedéhtro de la jerarquia de valor razonable. Estastes por cobrar
son reconocidas utilizando una tasa de descuert@¥%egnominal).
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18. Prueba de deterioro en el crédito mercantil

El crédito mercantil adquirido a través de combimiaes de negocios ha sido asignado a tres unidpdesadoras
de efectivo para las pruebas de deterioro, y sareal libros se describe como sigue:

31 de diciembre 31 de diciembre 1 de enero de
de 2012 de 2011 2011

Casa Beta del Centro. S.R.L. de
C.V. (“Centro”) $ 476,574 $ 476,574 $ 476,574
Casa Beta del Noroeste. S.R.L. de
C.V. (“Noroeste”) 179,357 179,357 179,357
Casa Beta del Norte, S.R.L. de
C.V. (“Norte”) 75,930 75,930 75,930

$ 731,861 $ 731,861 $ 731,861

El crédito mercantil registrado como parte de lquigiciéon de “Casas Beta” (Casas Beta del NortgeSR.L. de
C.V., Casas Beta del Centro S. de R.L. de C.Vsa€®8eta del Noroeste S. de R.L. de C.V.) ha dujado al
segmento de interés social.

La Compafiia realiz6 la prueba de deterioro anu8llale diciembre de 2012. La Compariia considerald&ion
entre su capitalizacién de mercado y su valortEndi, entre otros factores, cuando revisa indiedpara deterioro.

El valor de recuperacion de la unidad generadorsa®eta ha sido determinado basado en el valarsen
calculado usando proyecciones de flujo de efedaiegoresupuestos financieros aprobados por la Adtragion

cubriendo un periodo de cinco afios. Los flujosrhaproyectados han sido actualizados para refee@emanda de
casas. La tasa de descuento aplicada a las progescie flujos de efectivo es del 6.4% para 20020% para
2011; 9.4% para 2013 hasta 2017. Los flujos masdalun periodo de cinco afios han sido extrapolaiagsando

una tasa de crecimiento del 3.34% para 2012 3.68% 2011, que es la misma que la inflacién espesddago

plazo para México. Como resultado de este analasigidministracion no ha reconocido ningun deterigon

respecto al crédito mercantil reconocido previament

Principales supuestos utilizados en los calculbsaler en uso

El célculo del valor en uso, para las unidades gelngas de efectivo Casas Beta es sensible a dogeisies
supuestos:

e Margenes brutos

e Tasa de descuento

e Capital de trabajo esperado

e Adquisicién de propiedad y equipo

« Inflacion

e Supuestos de participacién en el mercado
» Estimaciones de tasa de crecimiento

Margenes brutos — los margenes brutos se basarn proreedio de los valores diarios alcanzados eafel
precedente al inicio del periodo de presupuesto.
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Tasa de descuento —Las tasas de descuento rdéegamluacion del mercado respecto a los riesguscéficos de

cada unidad generadora de efectivo, teniendo amtaed valor temporal del dinero y los riesgos vittliales de los
activos subyacentes que no se han incorporadcsarstamaciones de los flujos de efectivo. La tasdabcuento se
basa en las circunstancias especificas de la Cdmpasus segmentos operativos y es consecuenca desto

promedio ponderado del capital (“WACC"). El WACE@re en cuenta tanto la deuda como el patrimonim. it

costo del patrimonio neto se basa en el rendimiesperado de las inversiones realizadas por lessoxes de la
Compalfiia. El costo de la deuda se basa en losscpstopréstamos que devengan interés que la Coanpafd

obligada a devolver. El riesgo especifico del segmee incorpora aplicando factores beta indivielslabue se
evallan anualmente en base a los datos del mercado.

Capital de trabajo esperado — el capital de traleajmerado se basa en valores promedios alcanzadelsaéio
precedente al inicio del periodo de presupuest® &sincrementa sobre el periodo de presupuestoupa mejora
en eficiencia anticipada. Un incremento del 13.0shfue aplicado para la unidad generadora deiedec

Adquisicion de propiedad y equipo— las adquisictode propiedad y equipo se basan en la producsjierada de
cada unidad generadora de efectivo.

Inflacién — las estimaciones se obtienen de inditddicados para los paises en que los materialesgsiieren, asi
como la informacién relacionada a insumos espedifitas cifras presupuestadas son utilizadas isfdamacion
esta disponible publicamente, de otra manera lesqs de materia prima anteriores son utilizadosccimdicadores
para precios futuros.

Supuestos de participacion en el mercado — esfmgestos son importantes porque, ya sea utilizamfdoniacion

de la industria para tasas de crecimiento (commsestra abajo), la Administracion evalia como Isi@on de la
unidad relativa a sus competidores pudiera cansbiare el periodo de presupuesto. La Administraegpera que la
participacion de la Compaiiia en el mercado sedlestabre el periodo de presupuesto, donde poralemes
explicadas anteriormente, el Consejo de Adminigiracespera que la posicion de la Compafia sobre sus
competidores se fortalezca.

Estimaciones de tasas de crecimiento — estas &&sdsmsan en informacién publicada asi como conwisio
especificas a cada unidad generadora de efectivo.

Sensibilidad a cambios en las hipétesis

Respecto a la determinacion del valor en uso darl@ades generadoras de efectivo Casas Beta,ntanfsiracion
considera que no existe un posible cambio en nimglenlas hipétesis claves que pudiera causar qualal en
libros pudiera exceder materialmente su valor degeracion.

19. Cuentas por pagar

1 de enero de

2012 2011 2011
Proveedores $ 2,414,441 $ 1,966,150 $ 2,164,013
Lineas de crédito revolvente* 999,262 711,097 867,924
Otros acreedores y gastos
provisionados 307,042 465,582 380,182
$ 3,720,745 $ 3,142,829 $ 3,412,119

* La Compafiia establecié un fideicomiso que permits proveedores y acreedores por adquisiciderdmos a
obtener financiamiento con varias institucioneatriitieras, en parte a través de un programa dedgeatrocinado
por Nacional Financiera, S.N.C. (“Nafinsa”). Ena@bn con este programa, la Compafiia establecfil@icomiso
llamado Nacional Financiera S.N.C. Fiduciaria dielefcomiso 80284 (AAA-Homex ) con “Nafinsa”, queooja
una linea de crédito revolvente por $1,000,000wofondo de garantia de $137,696, $132,303 y $327(&uenta
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restringida de inversion), la cual esta presentadao efectivo restringido en el balance al 31 dedibre de 2012,
2011y 1 de enero de 2011, respectivamente. B&gopesgrama, el fideicomiso AAA-Homex puede utitifalinea

de crédito Nafinsa para financiar una porcion declaentas por pagar a los proveedores de la Compadimo se
menciona en la Nota 2, el fideicomiso AAA-Homexuem subsidiaria que se consolida en la Compafi8lAle

diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero de 2011, apasbamente 4,903, 4,718 y 4,542 proveedores y doreg de
terrenos, respectivamente, se encontraban dentificlie programa de factoraje cuyo financiamientowdserto por
los propios proveedores.

Los términos y condiciones de estas cuentas p@rs@g) como sigue:

e Las cuentas por pagar son sin interés y normalngagadas en términos de 90 dias.
» Las otras cuentas por pagar son sin interés yrtiengéérmino promedio de seis meses.

Para explicaciones acerca de la administracionesgo crediticio de la Compainiia referirse a laaNi8.

20. Acreedores por adquisicion de terrenos

31 de 31 de 1 de enero de
diciembre de diciembre 2011
2012 de 2011

Acreedores por adquisicion de

terrenos a corto plazo $ 935,749 $ 885,059 $ 646,070
Acreedores por adquisicion de

terrenos a corto plazo mediante

linea de crédito revolvente * - 287,234 132,071
Total a corto plazo $ 935,749 $ 1,172,293 $ 778,141
Acreedores por adquisicion de

terrenos a largo plazo $ 12413 $ - $ 41,441

*Ver Nota 19 arriba.
Los acreedores por adquisicion de terreno, rept@sdas cuentas por pagar a los proveedores da fara la
adquisicién de reservas territoriales que actualens@ estan desarrollando o que se estima se desaarollar. Los
acreedores por pagar para la adquisicién de tesrardargo plazo, representan aquellas cuentasguar por este
concepto cuyo vencimiento es superior a doce meses.

21. Capital contable

a) El capital social al 31 de diciembre de 2012,1229 1 de enero de 2011 se integra como sigue:

Numero de acciones Importe
Al 31 de diciembre de 2012 335,869,550 $ 425,444
Al 31 de diciembre de 2011 335,869,550 425,444
Al 1 de enero de 2011 335,869,550 425,444

b) Las utilidades retenidas incluyen la reservallee acuerdo con la Ley General de Sociedadesadvigles, de
las utilidades netas del ejercicio debe separams6% como minimo para formar la reserva legal, ehaste su
importe ascienda al 20% del capital social a valominal. La reserva legal puede capitalizarse, peralebe
repartirse a menos que se disuelva la socieda@pg der reconstituida cuando disminuya por algutivinoEl

monto de la reserva legal al 31 de diciembre d2P011 y 1 de enero de 2011 fue de $85,088, régasente,
mismo que se encuentra incluido en el saldo dielatiés acumuladas.

¢) Los saldos de las cuentas fiscales del catghble al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 deoathe 2011 son:
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31 de 31 de

diciembre de diciembre 1 de enero de
2012 de 2011 2011
Cuenta de capital de aportacién $ 4,618,011 $ 4459521 $ 4,287,837

Las utilidades que se distribuyen en exceso adtos de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (“CUBIN%&staran
sujetas al pago del impuesto sobre la renta a a@das empresas a la tasa vigente. Al 31 de diciemte 2012 el
saldo de CUFIN asciende a $1,969,028.

d) Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero dd 22 Compafia tenia un plan de opciones sobrierssc

al personal que consiste en 897,868, 897,868 y78450pciones sobre acciones de la Compafia aprabada

respectivamente.

Plan de opciones sobre acciones 2009 y 2007

Durante 2012 y 2011 la Compafiia no incrementd miagie las acciones relativas al plan de opcionesso
acciones, sin embargo un total de 47,873 opcioakpldn de opciones sobre acciones 2009 fueroniefe.

Adicionalmente durante 2011, 32,637 de las opciatelsplan de opciones sobre acciones 2009 fueron

canceladas ya que el derecho a ejercer las msonatuyd.

Conforme al plan aprobado, los ejecutivos tienedeetcho a ejercer un tercio de las acciones guiuézon
asignadas en cada uno de los tres afios que dpfanelEl derecho para ejercer la opcion de comprias
acciones, expira después de un afio contado a garta fecha de asignacion o en determinados desia
180 dias posteriores a la fecha de retiro del gjecde la Compafiia.

La siguiente informacion es un analisis de la @d4ist de opciones de acciones durante los afios:

Opciones Opciones sobre
disponibles para acciones en Precio promedio de

asignacion circulacion ejercicio (en pesos)
Saldos al 1 de enero de 2011 750,883 194,858 $ 43.54
Opciones sobre acciones ejercidas - (47,873) 43.54
Opciones sobre acciones canceladas 32,637 (32,637) 43.54
Saldos al 31 de diciembre de 2011 783,520 114,348% 43.5¢
Opciones sobre acciones canceladas 114,348 (114,348) 43.54
Saldos al 31 de diciembre de 2012 897,868 -$ 43.5¢

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembee 2011, 47,873 de las opciones otorgadas en 2089rfu
ejercidas durante el ejercicio a un precio de $43&sultando en un incremento de capital por ¢efPel capital
contable. Al 31 de diciembre de 2012 no hay opdarenanentes disponibles.

El costo de compensacion relativo al plan de opdéracciones ascendié $689 durante el afio termiak8b de
diciembre de 2011. No hubo costo de compensacitatioeado al plan de opcién de acciones durantefiel
terminado al 31 de diciembre de 2012.

“Phantom Plan” 2011

Durante 2011, la Compafiia aprobé un nuevo planpd®oes, “Phantom Plan”, que consta de 965,59600psi

asignadas a los ejecutivos claves, y se considena cin plan de “beneficios de pasivo”. Este plaméeen vigor el

1 de enero de 2011 y los ejecutivos tienen deraddjercer una tercera parte de sus opciones tatahegdidas por
al afio. El derecho de ejercer la opcidn expiraulssple un afio desde la fecha de la asignacionalgenos casos,
después de 180 dias a partir de la salida de rjedé la Compafiia.

Las asignaciones se hicieron a un precio de ejercie 56.88 pesos mexicanos y durante el afio 20kion
ejercidas un total de 53,675 opciones. Tambiénrderal 2012 y 2011, un total de 348,916 y 323,89%8ames de
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acciones fueron canceladas, respectivamente.

La siguiente informacion es un andlisis de la #&tdig de la opcién de acciones durante los afios:

Precio
Opciones promedio de
disponibles por ejercicio (en
asignar pesos)
Saldos al 1 de enero de 2011 - 8 -
Opciones asignadas 965,596 56.88
Opciones ejercidas (53,675) 56.88
Opciones canceladas (323,898) 56.88
Saldos al 31 de diciembre de 2011 588,023 $ 56.88
Opciones canceladas (348,916) 56.88
Saldos al 31 de diciembre de 2012 239,107 $ 56.88

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el precio promet# las opciones asignadas del “Phantom Plandéu0.29 y

$5.15 por opcion, respectivamente.

Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembee26011, 53,675 opciones asignadas fueron ejereidasprecio
del ejercicio de $56.88. El total del costo de cengacion en relacion con la opcion del “Phantom™acendié a
$3,685 al 31 de diciembre de 2011. La Compafiajercié acciones ni tuvo un costo significativo aetacion a

este plan por el afio terminado al 31 de diciembr2Gi 2.

e) Durante el afio terminando al 31 de diciembr@@iel, la Compafiia recompré 180,000 acciones prqgmas

$6,437. No hubo recompras de acciones durante 2012.

f) Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 1,127,368018,020 acciones permanecen e

n tesoreria, respeetite.

Los principales supuestos utilizados para calcalavalor razonable de las opciones de accioneslgmmafios

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 sesitpuientes:

2011

2012
Tasa de dividendo esperado 0%
Volatilidad esperada 41.9%%0
Tasa de interés libre de riesgo 4.36%
Vida esperada de la opcion 1 afio

Modelo usado Black Scholes Merton

22. Transacciones y saldos en moneda extranjera

0%
41.45%
4.52%
2 afios
Black Scholes Merton

a) Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y al 1 de ewler@011, la posicion monetaria en moneda extramgercomo

sigue
31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011 1 de enero de 2011

Miles de ddlares Miles de reales Miles de délares Miles de reales Miles de dolares Miles de reales

estadounidenses: brasilefios: estadounidenses: brasilefios: estadounidenses: brasilefios:
Activos
monetarios Uss$ 173 BR$ 19,272 US$ 91 BR$ 27,913 US$ 246 BR$ 11,477
Pasivos
monetarios (906,586) (249,539) (707,257) (258,577) (508,901) (222,177)
Posicién
pasiva, neta US$ (906,413) BR$ (230,267) US$ (707,166) BR$ (230,664) US$ (508,655) BR$ (200)

$ (11,772,492) $ (1,464,682) $ (9,885,261) $ (1,733,555) $ (6,298,014) $ (1,888)

b) Los tipos de cambio vigentes a la fecha de kiades de posicion financiera
financieros son como sigue:

(Cifras en pesos)

y a la emision deelstados

31 de 31 de

1 de enero de

17 de mayo de
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diciembre de diciembre de 2011 2013

2012 2011
Doélar estadounidense 12.9880 13.9787 12.3817 12.2378
Real brasilefio 6.3608 7.5155 7.4366 6.02845

Los tipos de cambio promedio al 31 de diciembreatfa afio se muestran como sigue:

Pais Moneda funcional o de registro 2012 2011

México Peso mexicano $ 1.0000 $ 1.000(
Brasil Real brasilefio 6.3608 7.5155
India Rupias 0.2381 0.2579

23. Informacién por segmentos

La Compaifiia genera reportes individuales por vidaetie interés social y vivienda media. La siguiémfigrmacion
por segmentos se presenta acorde a la informac®mntiiza la Administracion para efectos de toreaddcisiones.
La Compainiia segrega la informacién financiera pgnentos (vivienda de interés social, viviendantlerés medio,
servicios de construccion y otros), considerandeskauctura operacional y organizacional del negdle cual se
establecid acorde a los modelos de las viviendasgexplican en el siguiente parrafo), conforfeerermatividad
de la NIIF 8, Informacién financiera por segmentos.

Descripcion general de los productos o servicios

La industria de los desarrolladores de viviendavixico se divide en tres sectores operativos depedd del

costo de las viviendas: vivienda de interés souigienda media y vivienda residencial. Se considgue el precio
de la vivienda de interés social fluctia en un caegtre $109 y $541, en tanto que el precio dévienda media
fluctba entre $541 y $1,364, y el precio de laafida residencial es superior a $1,364. Actualmémtépompaiiia se
enfoca en proporcionar a sus clientes viviendanderés social y vivienda media. Por lo tanto, legnsentos
operativos que se muestran con mayor detalle soddbsegmento de vivienda de interés social ysélginento de
vivienda media de acuerdo con los lineamientosidd - 8.

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 devd8fdas cada una. Durante 2012 y 2011, el ppe@medio de
venta de las viviendas de interés social fue dexapadamente $363 y $346, respectivamente. Un&ndd de
interés social tipica incluye cocina, sala-comederuna a tres recAmaras y un bafio. El segmenttvidada de
interés social incluye los resultados de las openas de la Compafiia en Brasil.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda mesida entre 400 y 2,000 viviendas, y por lo gensea
construyen en promedio en etapas de 200 vivieral#s gna. Durante 2012 y 2011, el precio promediveiata de
las viviendas de tipo medio fue de aproximadam&8e2 y $918, respectivamente. Una vivienda medgigati
incluye cocina, comedor, sala, entre dos y tredmecas y dos bafios.

Los ingresos por acuerdos de concesion incluyemtgesos reconocidos por servicios proporcionad@obierno
Mexicano Federal relacionados a la construcciourdeprision federal en el estado de Morelos.

Los ingresos por servicios de construccion incluygresos por los servicios de construccion prapoedos al
Gobierno.

Los otros ingresos incluyen ingresos por venta idees y servicios a terceros asi como ventas abvision
turismo.

La siguiente tabla muestra los principales rubm$adnformacién por segmentos por los ejercicdmminados al 31
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de diciembre de 2012 y 2011:

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 Operacion 1,542,127 622,480 468,579 568,259 92,795 43220
Gastos por Interes 213,618 87,951 158,951 75,387 13,111 549,018
Afio terminado al 31 de Vivienda Vivienda Acuerdos de Servicios de

diciembre de 2011 social media concesion construccion Otros Total
Ingresos $ 16,919,725 $ 3,260,016 $ 129,672 % 856,535 $ 1657, $ 21,823,053
Depreciacion 210,931 40,561 - 73 8,179 259,744
Utilidad de Operacion 2,176,501 424,424 16,882 111,513 85,549 2886D4
Gastos por Interes 249,712 48,028 - 329 9,410 307,479

Los ingresos por segmento fueron basados en lassveie representa cada segmento del total deelassy
consolidadas. El gasto de depreciacion fue alofadada segmento utilizando las mismas bases qumglesos. La
utilidad de operacion esta registrada en cada sggmailizando la misma base como la de ingresos. gastos
financieros se asignan a cada segmento utilizandddma base que los ingresos. Durante los affointatos al 31
de diciembre de 2012 y 2011, la Compafiia ajusteakdr de su inventario en proceso en cada uno deres
proyectos brasilefios por lo que los saldos to@étsnventario fueron ajustados por aproximadaméni&2,111 y
$131,079, respectivamente. Estos inventarios estacionados con el segmento de interés social.

La Compafiia tiene operaciones nacionales en Méxirdernacionales en Brasil e India. Los activodriba y
operaciones son inmateriales al 31 de diciembr20d@ y 2011. Las operaciones de la Compaiiia enl Briagaron

en 2010. La pérdida antes de impuestos de Brasiilafle diciembre de 2012 y 2011 asciende a $452/778
$507,433, respectivamente y, tenia aproximadantk2®8,533 y $821,105 de activos circulantes y $1365y
$885,093 de activos no circulantes al 31 de dicrerdle 2012 y 2011, respectivamente.

La Compaifiia no segrega su estado de situaciorcfarami su estado de flujos de efectivo por segoneperativo,
a excepcion de los datos que comprenden el batinkos contratos de concesion, como se muestratagacion:

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

Total activos $ 6,502,990 $ 210,965
Total pasivos 5,232,203 219,708
Total capital $ 1,270,787 $ (8,743)

24. Gastos de operacion

2012 2011
Gastos de administracion $ 1,349,180 $ 1,447,240
Gastos de venta 1,125,980 1,327,689
$ 2,475,160 $ 2,774,929

Los principales rubros contenidos dentro de lotogade operacion se resumen a continuacion;

2012 2011
Sueldos y beneficios al personal $ 769,185 $ 881,705
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Gastos de oficina 93,755 126,243
Publicidad 56,467 46,864

25. Otros gastos de operacion, neto

2012 2011
Multas y recargos (1) $ 489,620% 285,525
Pérdida en venta de propiedad y equipo 4,784 2,170
Comisiones (2) 50,482 84,646
Otros ingresos, neto (46,339 (19,876)
$ 498,554% 352,465

(1) Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, esta cuémthuye posibles recargos fiscales derivados deigiomes
fiscales inciertas por un monto de $ 242,126 y 238 respectivamente. (Ver Nota 27)

(2) Comisiones pagadas por la Compaiiia al INFONAYI@l Registro Unico de Vivienda (“RUV”), duranté e

proceso de aprobacién del financiamiento paralgustes. Las comisiones facilitan la venta de sagda cobranza
por lo que la Compafiia las considera como parsusigastos de operacion para facilitar la ventteaite.

26. Gastos por intereses

2012 2011
Gastos por intereses del bono (1) $ - $ -
Otros gastos por interés 350,422 223,598
Comisiones y gastos por financiamiento 198,596 83,881
$ 549,018 $ 307,47

(1) Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 los gagios intereses del bono ascienden a $1,371,968 §,8562,
respectivamente; sin embargo derivado de la ajpdinate la NIC 23, los mismos se capitalizaron etosalidad en
los dos afios mostrados (ver Nota 10).

27. Impuesto Sobre la Renta, Impuesto al Activo eripuesto Empresarial a Tasa Unica (“IETU”)

De acuerdo con la ley de impuestos mexicana, lapaéi esta sujeta al Impuesto Sobre la Renta ()ISREI

Impuesto Empresarial a Tasa Unica (“IETU”) y preaaesus declaraciones de impuestos por cada engiddd

individual y los resultados fiscales son combinagiogos estados financieros consolidados que semian. El ISR
se calcula considerando como gravables o deduciidetos efectos de la inflacion, tales como lardejacion
calculada sobre valores en pesos constantes. Edsimggravable se incrementa o reduce por los afedtola
inflacion sobre ciertos pasivos y activos monetaadravés del ajuste anual por inflacion.

La Compafiia causa el ISR e IETU en forma individuan la consolidacién contable se suman los eadost
fiscales correspondientes de cada una de las céagpaibsidiarias.

El 7 de diciembre de 2009, se publicé la Reformscdti 2010, la cual reformd, adiciond y derogd dimer
disposiciones fiscales que fueron efectivas amadetil de enero de 2010. Cambios posterioredey Ise llevaron a
cabo a través de la Ley de Ingresos de la Federgcié fueron aprobados en 2012 y entraron en eigbrde enero
de 2013.

Esta Reforma Fiscal aprobd incrementos en la tasdnapuesto sobre la Renta, los cuales se aplicdeaita
siguiente forma:

a) 30% por los afios 2010 a 2013;
b) 29% por el afio 2014;y
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c) 28% por el afio 2015 en adelante.
El impuesto sobre la renta diferido al 31 de didiesrde 2012 incluye el efecto de este cambio.

Adicionalmente, se realizaron ciertos cambios gimén de consolidacion fiscal, sin embargo la Cdifgaio
tributa bajo este régimen.

El IETU del periodo se calcula aplicando la tadal@es% (16.5% para 2008, 17% para 2009 y 17.5% pato) a
una utilidad determinada con base en flujos detigtea la cual se le disminuyen los créditos aataios.

Los créditos de IETU se componen principalmente guprellos provenientes de las bases negativas Té for
amortizar, los correspondientes a salarios y apiorias de seguridad social, y los provenientesediictiones de
algunos activos como inventarios y activos fijagashte el periodo de transicion por la entradaigordel IETU.

El IETU se debe pagar solo cuando éste sea magoeldGR del mismo periodo. Para determinar el mdetIETU
a pagar, se reducira del IETU del periodo el ISgaga del mismo periodo.

Cuando la base de IETU es negativa, en virtud @elagideducciones exceden a los ingresos gravalolesyistira
IETU causado. El importe de la base negativa migdégo por la tasa del IETU, resulta en un crédigolETU, el
cual puede acreditarse contra el ISR del mismagderd, en su caso, contra el IETU a pagar de losimos diez
afios.

Basados en las proyecciones de sus resultadotefiseaCompafiia ha concluido que en los siguieafies sera
sujeta al pago de ISR.

a) Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el ISR segrda como sigue:

2012 2011
ISR:
Corriente $ 1,491,993 % 847,711
Diferido (383,589) (89,137)

$ 1,108,404 $ 758,574

Para la determinacion del ISR diferido al 31 déeditbre de 2012 y 2011, la Compaiiia aplico las dagtasas que
estuvieron vigentes al inicio de 2012 a las difel@ntemporales de acuerdo a sus fechas estimadasetsion.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 las operaciomeBrasil generaron pérdidas antes de impuesto$8e, 163 vy
$925,598, respectivamente e impuestos de $36,58718,826, respectivamente; que se calcularon yrpagdzajo
las leyes fiscales de Brasil.

b) La conciliacién de la tasa legal del ISR vy lsatafectiva expresada como un porcentaje de idadibntes de ISR
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre@t2 y 2011, es:

2012 2011
% %
Tasa legal: 30 30
Mas :
Gastos no deducibles 6 7
Efectos de la inflacién (1) (2)
Pérdidas fiscales reservadas por la operacion aslBr 5 8
Efecto de ISR diferido por incremento en tasas* 1 -
Tasa efectiva 41 47

¢) Los principales conceptos que originan el saleloactivo (pasivo) por ISR diferido al 31 de dinlere de 2012,
2011y 1 de enero de 2011, son:
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Estado de resultados
consolidado al 31 de

Estado de situacién financiera consolidado diciembre de
31lde 31de
diciembre de diciembre de 1 de enero de
2012 2011 2011 2012 2011

ISR Diferido
Efecto de pérdidas fiscales por

amortizar. 1,341,291 $ 608,069 $ 325,968 $ 733,222 $ 282,101
Otras cuentas por pagar 202,807 158,415 473,666 44,392 (315,251)
Estimacion para cuentas incobrables 29,388 33,407 22,830 (4,019) 10,577
Pasivos por obligaciones laborales 1,752 1,593 2,121 159 (528)
Impuesto al activo por recuperar 9,815 10,153 11,311 (338) (1,158)
Participacion de los trabajadores en

las utilidades (56) 20,226 462 (20,282) 19,764
Otros pasivos 120,199 19,757 (25,276) 101,194 35,228
Instrumentos financieros derivados 205,665 70,609 85,049
Cuentas por cobrar (1,567,945) (141,733) (133,680) (1,426,212) (8,053)
Obra en proceso, inventarios

inmobiliarios y pasivo adicional

1) (3,441,226) (4,334,849) (4,313,584) 893,623 (21,265)
Propiedad y equipo (4,311) (66,344) (152,147) 62,033 85,803
Pagos anticipados (1,711) (1,528) (3,447) (183) 1,919
Impuesto sobre la renta diferido

pasivo, neto. (3,104,332) $ (3,622,225) $ (3,706,727)$ 383,589 $ 89,137
ISR Diferido activo $ 1,702,977 $ 870,266 $ 857,713
ISR Diferido pasivo (4,807,309) (4,492,491) (4,564,440)

$ (3,104,332) $ (3,622,225) $ (3,706,727)

(1) De conformidad con la Ley del ISR (LISR) vigentestaael 31 de diciembre de 2004, el costo de vemta e
considerado como un gasto no deducible, mientradagicompras de inventario y el costo de constincc
eran considerados como partidas deducibles. Estantrento fiscal permitido por la LISR arrojaba una
partida temporal debido al valor en libros de togentarios y su correspondiente efecto fiscal. Aipdel 1
de enero de 2005, la LISR considera el costo devamo una partida deducible en lugar de las casnge
inventario y el costo de construccién. La LISR kelgteid, a través de una regla transitoria, quénesntarios
al 31 de diciembre de 2004 debian ser acumuladasgfectos de ISR como un ingreso fiscal a acursellar
en varios afios. Sin embargo, como resultado dent&pretacion de la Compafia respecto a la regla
transitoria establecida por la LISR, el saldo dgkintario al 31 de diciembre de 2004 no fue acudmylpor
lo que la Compaiiia registré un ISR diferido comsiyzaadicional, al cual al 31 de diciembre de 2,1
y 1 de enero de 2011 asciende a $249,888 y $218,6687,425, respectivamente. Este pasivo adiciesal
relativo a la partida de inventarios no acumulgatmsel cambio en la LISR descrito anteriormentégcamo
es la fuente de ingresos por la cual la compafifearagado impuestos.

Los cambios en el balance del pasivo neto pordifRido se muestran como sigue:

2012 2011

Balance al 1 de enero $ (3,622,225) $ (3,706,727)
Ingreso (gasto) de impuesto a la utilidad durahédie actual

registrado en resultados 383,589 89,137
Otras cuentas (752) 9,805
Efectos en capital contable:
Impuesto sobre la renta diferido relacionado atosbios en el

valor razonable de los instrumentos financieros/ddos 171,853 (126,231)
Impuesto sobre la renta diferido relacionado dilalad (pérdida)

cambiaria de los Senior Guaranteed notes queazalitomo

cobertura por instrumentos financieros derivados (36,797) 111,791
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Efectos en capital contable 135,056 (14,440)
Saldo al 31 de diciembre $ (3,104,332% (3,622,225)

d) Al 31 de diciembre de 2012, las pérdidas penesenle amortizar por los préximos diez afios aseieral
$ 6,945,645. Derivado de la incertidumbre de laupecacion de las pérdidas fiscales, el importd twdaha sido
reconocido como impuesto sobre la renta diferidiva@l 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de ederg011.

i. Elimpuesto al activo (IMPAC), se caus6 a radéh1.25% sobre el promedio neto de la mayoriasl@ttivos

netos y algunos pasivos. El IMPAC por recuperar Ipsrejercicios terminados el 31 de diciembre d&220
2011y 1 de enero de 2011 ascendi6 a $9,815, $19,$%1,311, respectivamente.

ii. Las pérdidas fiscales pendientes de amortizal fMPAC recuperable por el cual se origina un I@ferido

activo y prepago de ISR, respectivamente, que l@m reconocidos pueden recuperarse sujeto a ciertas

condiciones. Las cifras al 31 de diciembre de 303 fechas de vencimiento se muestran a coniiruac

Pérdidas
fiscales
pendientes de IMPAC por
Afio de expiracion amortizar recuperar
2013 $ - 8 1,19:
2014 - 1,98¢
2015 - 1,512
2016 52,936 1,391
2017 - 3,731
2018 164,257 -
2019 623,170 -
2020 1,104,874 -
2021 2,082,152 -
2022 2,918,256 -
$ 6,945,645 $ 9,81t

El efecto fiscal de las perdidas fiscales por aimartmencionado anteriormente es de aproximadan$nf83,693.
Tal como se describe en la tabla anterior, la Cdiiapha reconocido $ 1,341,291 en pérdidas fisqgaesamortizar
al 31 de diciembre de 2012. Los importes no recdoscse refieren principalmente a las posicionssafes
inciertas, ademas de los descritos a continuacion.

Adicionalmente, para sus operaciones en Brasiblaafiia ha acumulado pérdidas pendientes de aarati31 de
diciembre de 2012 y 2011 por $372,735 y $328,2d48yectivamente. En Brasil, las pérdidas nunca axgiero no
pueden ser reexpresadas y estan limitadas al 30%gteso gravable por cada afio. Debido a la titenbre
sobre la recuperacion de estas pérdidas, el tetdhsl mismas no fue reconocido como impuesto slabrenta
diferido activo al 31 de diciembre de 2012, 2011,de enero de 2011.

e) La autoridad federal tiene el derecho de lle@abo revisiones de los impuestos pagados porolapafiias
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Mexicanas por un periodo de cinco afios; por lootdo$ afios fiscales desde 2007 estan sujetos gasible
revision.

f) La Compaiiia ha adoptado determinadas posicienesi declaracidon anual de impuestos, que seictasifomo
posiciones fiscales inciertas con fines de infoidradinanciera dentro del rubro Provisién para piosies fiscales
inciertas. Especificamente, las posiciones fiscaleisrtas tomadas se refieren a la interpretad#éfa Comparia a
articulos de la Ley de ISR, con respecto a la siéhude ciertas deudas en el calculo del ajustalgau inflacién, y
la deduccion de la tierra por los desarrolladoeesidienda. Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y Edero de 2011,
las posiciones fiscales inciertas ascienden a 910838, $942,234 y $604,139, respectivamente, enoacpor
impuestos diferidos, los cuales estan completanmestrvados, y un pasivo de corto plazo adicionaluym monto
de $2,309,059, $1,599,642 y $775,946, respectiveanea Compafiia considera este pasivo como ungasbtorto
plazo debido a que podria ser exigible a cualdeiegna que sea requerida y no podran ser compensadta las
pérdidas fiscales acumuladas.

A continuacién se muestran los movimientos en tesscones fiscales de la Compaifiia:

Probables recargos

Importes reconocidos en
cargados al otros gastos de
Descripcion Saldo inicial impuesto del afio operacion Saldo final
2012 $ 1,599,642 $ 467,291 $ 242,126  $ 2,309,059
2011 775,946 700,273 123,423 1,599,642

Los impuestos federales y estatales y otras camciohes de México y Brasil estan sujetos a revesopor las
autoridades fiscales por un periodo de cinco aficanebos paises. Dependiendo del resultado de ditsréas, la
Compaiiia esta obligada contingentemente a pagaeli@gimpuestos, contribuciones y recargos cornedigotes de
los pagos omitidos y otras diferencias que pudisesrdetectadas.

Al 31 de diciembre de 2012, 2011 y 1 de enero del200o existia pasivo por impuestos diferidos quéigran
haber sido pagados por las utilidades no remitiadas subsidiarias de la Compafia, asociadas ociosg
conjuntos. La Compainiia ha determinado que laslatiés no distribuidas de sus subsidiarias, asaciagd@gocios
conjuntos no seran distribuidas en un futuro cerxcan

Para la operacién mexicana en caso de tener ddadeen el futuro, derivado del régimen fiscal nelaado a los
dividendos, no existira ningun pago de impuestoppote de la entidad tenedora.

No existen diferencias temporales relacionadadidages no distribuidas, al 31 de diciembre deZ@D11 y 1 de
enero de 2011, por subsidiarias en el extranjegocios conjuntos o asociadas ya que han tenidldaét

28. Compromisos y contingencias

Compromisos por arrendamientos operativos
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Al 31 de diciembre de 2012, se tienen celebradof&ios de arrendamiento operativo de maquinaggqupo por
un periodo de 5y 6 afios. Los pagos minimos obliget de estos contratos se muestran a continuacion

Ao Importe

2013 $ 34,102
2014 11,510
2015 9,121
2016 224
Total $ 54,957

Los importes cargados a los resultados derivad@srdadamientos operativos por los ejercicios teaans el 31 de
diciembre de 2012 y 2011, fueron de $45,738 y $&7,Bespectivamente.

Garantias de construccion

La Compafiia provee a sus clientes una garantimsl@fibs contra defectos de construccién, la cuadeaplicar
por dafios estructurales o por defectos en los makgersuplementados por terceros (instalacionestrieks,
plomeria, gas, instalaciones hidrosanitarias,,ai@jras circunstancias fuera de su control.

La Compariia esta cubierta por una péliza de segueacubre cualquier defecto, oculto o visible, gudiera ocurrir
durante la construccién, la cual también cubre ariogo de garantia. Por otro lado, se solicita dpgolos
contratistas que entreguen una fianza de cumplimieontra vicios ocultos o visibles, la cual tidlaemisma
vigencia de garantia hacia el cliente final. Adigibmente, se obtiene también por parte de susatistéis, un fondo
de garantia para poder cubrir eventuales reclamasisiclientes, el cual se le reembolsa al costmaina vez que el
periodo de garantia llegue a su fin.

Las coberturas de seguro pagadas durante loserfitisados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 fude$3,756 y
$3,982, respectivamente.

Compromisos

El 15 de diciembre de 2010, la Compaiiia a travésuddial Homex India Private Limited, celebré aouerdo de
inversion con Kotak Real State Fund — I, por ell,cela caso de lograrse ciertas condiciones, conabtiencion de
todos los permisos, licencias y autorizaciones sw@s para la construccion de un desarrollo eciddad de
Chenai, India, la Compafiia adquirira todas lasomes de capital de KS Realty Constructions Prikateted (“KS
Realty”), empresa propietaria de los terrenos shisrque se desarrollaria el proyecto.

KS Realty tiene obligaciones y otras deudas o wgdior aproximadamente 1,600 millones de rupiaé (#illones

de dolares aproximadamente) que la Compafia pagar@co parcialidades, la primera en la fechaieleec(por 50

millones de rupias) y las siguientes cuatro en sai®rce, veinte y treinta y seis meses despuésféeha de cierre
por 388 millones de rupias cada una. A la fechaehésion de los estados financieros, las condicianesr

alcanzadas para llevar a cabo este contrato norfuerlizadas y el acuerdo de inversién fue cadoedapartir de
julio de 2012. La Compafiia ha tomado la decisiépasponer sus esfuerzos para entrar el mercadividada en

India y como resultado ha cerrado su oficina emalipais y esta llevando a cabo las acciones néaegara
finalizar sus operaciones en India, tales comoaglopa acreedores y proveedores. La Compafiia egtimaste
proceso tome entre 3 y 6 meses y posteriormenggallgs oficinas administrativas abiertas paraicoat con el

proceso legal correspondiente.

La Compafiia tiene el compromiso de comprar la @pation restante de 76% en Makobil en cuanto se de
cumplimiento a un contrato de construccién por Malkd.as condiciones de ese compromiso se expondiota
14.

Otras Contingencias

La Compafiia tiene diversas controversias de ordedigo como resultado del curso normal del negagola
construccion. La Compafiia considera que el resulfiadl de esas controversias no tendra un impadt@rso en
los estados financieros de la Compalfiia.
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29. Negocio en Marcha

Durante 2012, la industria de la vivienda en Méxgm enfrenté a un numero de retos que se descaben
continuacion, afectando negativamente los resutéidancieros de la industria.

Uno de los factores mas notables que ha afectadodlstria fue el retraso administrativo relacamaon el
Registro Unico de Vivienda (“RUV”) y al sistema dentaje de la Comisién Nacional de Vivienda (CONA\Asi
como, lo que la Compaiiia considera una dispaisfebdicion de subsidios entre vivienda verticahgrizontal,
donde el compromiso inicial de la pasada Admintstra Publica Federal fue el asignar el 70% dell td&alos
recursos para vivienda vertical, mientras solo @pradamente el 14% fue actualmente distribuido pareenda
vertical durante 2012. Adicionalmente, duranteli@hnd trimestre del 2012 el entendimiento de la @afiia fue que
habia el compromiso para anticipar recursos deduprgesto del Gobierno Mexicano para 2013 para dinatas
ventas de vivienda verticales en 2012. Sin embargims fondos no fueron proporcionados oportunamientual
impact6 la capacidad de la Compafia para cerravdatas de viviendas verticales en el afio 2012madede
repercutir en el capital de trabajo que se utifizpara financiar las actividades de construccior?@e3. La
Compalfiia ha realizado importantes inversiones iltanos afios en su cambio hacia el incrementeidendas
verticales, y estos asuntos han dado lugar a uasceten la recuperacién de los importes registramoso
construccion en proceso.

Las recientes cifras de la RUV para el sector nidée muestran continuos retos en 2013. Las ventasvdas
iniciaron con una disminucion de 49,000 unidades #nditado) al mes de febrero de 2013, de 331(A60
auditado) al final de 2012. Al mismo tiempo, ehmaio de constructoras de viviendas que han redesinaevos
proyectos al mes de febrero de 2013 han disminaido que la Compafiia considera como una bajéritiat Esta
tendencia es indicativa de la escasez del finanei@men el sector y los tiempos de retos, dondatea comercial
también ha reducido su exposicién en el sector.

Como se discuti6 en la Nota 17.2 , al 31 de dicrende 2012 la Compafiia estaba en cumplimientosdeldaisulas
restrictivas financieras contenidas en sus corgrdéofinanciamiento, excepto por una linea de trédorgada por
Deutsche Bank, S.A. (Institucién financiera braslecon MCA Incorporacoes, S.A. Especificament€dapafiia
no estaba en cumplimiento en relacion a una linditatinanciera que requiere un minimo nivel de abiidad por
sus operaciones en Brasil. La deuda totalizaba,$809la cual aunque vence en abril de 2016 hadakificada
como a corto plazo en el estado de situacion fieaamconsolidado adjunto, ya que la Compafiia aadiebha no
contaba con el derecho unilateral de diferir lanteacion en un periodo mayor de un afio. DeutschkBaLA. sin
embargo no ha acelerado el pago de la deuda y atwtgado dispensa alguna a la fecha.

Ademas, como se discutid en la Nota 17.2, los $dBimaranteed Notes al 31 de diciembre de 2012izatal
$11,689,200 y vencen en 2015, 2019 y 2020. Dichtigaziones contienen provisiones acerca de incumigihto

cruzado de limitaciones financieras. Especificam@&htincumplimiento cruzado de limitaciones finamas indica
que dentro de los casos de incumplimiento baj&ésor Guaranteed Notes se incluird cualquier camplimiento
por parte de la Compafila o cualquier subsidiararingida sobre cualquier deuda, lo cual resultarala
aceleracion de dicha deuda antes de su fecha daniento. En el evento que Deutsche Bank, S.A.rdet@ara el
pago anticipado de los $809,730, que se menciorai@mente, la Compariia no tendria el derechatamdl de
diferir su terminacién en un periodo mayor a un.&io embargo, al 31 de diciembre de 2012 y ald Mdyo de
2013, Deutsche Bank no ha requerido el pago aaticipPor lo anterior, las Senior Guaranteed Nagxasentan
como pasivo a largo plazo en el estado de situdiénciera consolidado al 31 de diciembre de 2@12.embargo
no existe certeza que dicha aceleracion no ocuerr®013 basado en eventos de 2013 fuera del taldrta

Compaiiia.

Como se mencion6 en la Nota 17.2, la Compafiia tician estar en cumplimento con ciertas limitacone
financieras contenidas en sus contratos de deuglaagg marzo de 2013. Como se menciona en la Niptpo3terior
al 31 de diciembre de 2012 ciertas contrapartechaoelado contratos derivados. Dichas cancelesisadicieron
como resultado de una baja en la calificacion tidide la Compafiia. Como se menciona arribagpostal cierre
de afio algunos acreedores han iniciado litigiosamra de la Compafiia. Ciertos de estos asunt@9®He podria
decirse que han resultado en una causa de incurmaptorbajo los términos de las Senior Guarantee@Nde la
Compaifiia, las cuales totalizan $11,689,200 al 3tliclembre de 2012. Dependiendo de acciones fuilea®s
tenedores, las cuales estan fuera del control @efapafiia, dichas Senior Guaranteed Notes podefaaceleradas
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y vencerse en 2013. Derivado que estos asuntosierour posterior al 31 de diciembre de 2012, lagid&e
Guaranteed Notes son clasificadas a largo plazd estado de situacion financiera consolidado al&@diciembre
de 2012.

Los asuntos mencionados anteriormente han tenidmpecto negativo importante en la de liquidezal€bmpafiia
durante la Ultima parte de 2012 y principios de0dcluyendo, pero no limitandose, a una reducdéwentas en
comparacion con los niveles histéricos, un retasda recuperacién de las cuentas por cobrar deacipees de
ventas, y la incapacidad de la Compafiia para ceanpleroyectos en tiempo, resultando en ajustessa su
presupuestos para la utilizacion de reserva terity la realizacion de sus construcciones ercgso. La Compafiia
ha llevado a cabo algunas acciones para aumenliguglez las cuales se describen en la Nota 30.

La Compafiia considera que el nuevo gobierno Megmicancargo del presidente Enrique Pefia Nieto y su
administracion, asi como el resto de la industgavidienda incluyendo la SEDATU, CONAVI, INFONAVIY
FOVISSSTE, se encuentran comprometidos con el rselgola vivienda y estan trabajando para aceleyar |
procedimientos administrativos para poder apoyda andustria. La Compafiia considera que hay ejesnplo
especificos de esto en 2013, incluyendo financiatbgepuentes que ha recibido, asi como otros asunto

Los asuntos mencionados anteriormente generan uda sustancial sobre la habilidad de la Compafifa pa
continuar operando como negocio en marcha. En @idaejue los retos antes mencionados no sean slagera
podria tener un impacto significativo en la recapdidad futura de los activos netos registradaslp&ompaiiia al
31 de diciembre de 2012. Los estados financiernsalimlados de 2012 no incluyen los ajustes queepadiresultar
derivados de la resolucion de esta incertidumbre.

30. Eventos subsecuentes
Financiamientos

El 25 de marzo de 2013 la Compafiia obtuvo una lie&rédito de Banco Inbursa, S.A. Esta lineaidegicl0 de
Mayo de 2013 y devengd interés a una tasa del 1fd.a

El 18 de abril de 2013, la Compafiia obtuvo unealite crédito de $200 millones otorgados por ekcBdnbursa,
S.A. con vencimiento el 20 de mayo de 2013 y dexenmginterés del 10%.

El 29 de enero de 2013 la Compafiia obtuvo una lgdearédito de $450 millones de Grupo Financiero
Interacciones, S.A. Este crédito venci6 el 29 dé db 2013 y devengé interés a tasa TIIE mas 4%.

El 13 de marzo de 2013 la Compafiia obtuvo una lboeacrédito de $206 millones de Grupo Financiero
Interacciones, S.A. Este crédito venci6 el 15 dé db 2013 y deveng® interés a tasa TIIE mas 4.05%

Acuerdo entre Homex-Inbursa e Ideal

El 17 de abril de 2013 la Compaifiia celebré un etmtton Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.Vil§tirsa”) e
Impulsora del Desarrollo y el Empleo en Américainat S.A.B de C.V. (“Ideal”) para la venta de latmdpacion
de la Compafiia en dos centros penitenciarios famis en Morelos y Chiapas, de la compaiiia subsidiRS
Morelos y la compafiia asociada Makobil.

De acuerdo con este contrato la Compafiia espeahar nescursos equivalentes a aproximadamente $4id0Ones,

de los cuales aproximadamente $2,000 millones ifeavdn para capital de trabajo en la division Méxde la
Compaifiia y aproximadamente $2,000 millones se @sptlizar para prepagar deuda. La Compafia espera
continuar como constructor del centro penitencidedMorelos. Asimismo la Compafiia continuara pigidicdo en

la compafiia operadora de ambos centros peniterxiari

A la fecha de estos estados financieros consailasta transaccion sigue sujeta a diversas apookeac La
Compaiiia no ha cuantificado los efectos que emtadccion pudiera tener cuando sea contabilizadasrstados
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financieros consolidados de 2013.
Terminacion anticipada de instrumentos financieroglerivados

La Compafia previamente celebré ciertos contratap forward” con Barclays Bank México S.A. (“Bandd), y
Credit Suisse, AG relacionado con ciertas deudsi®e &hdeudamiento se describe en la Nota 17.2% gdotratos
cap forward se describen en la Nota 17.1. Todomkisumentos financieros derivados (Principal Cédyap 2019 y
Principal Only Swap 2020) han sido contabilizadesic contratos de cobertura efectiva al 31 de disierde 2012,
con aproximadamente $655,764 de valor razonabkgadp siendo clasificado como un pasivo a largpopém el
estado de situacion financiera consolidado de lagadiia. Todos los instrumentos financieros derisage habian
sido contabilizados anteriormente como de coberteativa (incluyendo los contratos cap forwardjue fueron
acumulados en otros resultados integrales al 3liciEsmbre de 2012 fueron de aproximadamente $591 Ambos
contratos prevén la cancelacion por la contrapartda medida que las calificaciones otorgadadgmagencias de
crédito a la compafiia sean reducidas a ciertogesivias cuales eran de B2 a Ba3 en la primera patt2013. Estas
calificaciones crediticias fueron reducidas a C@Gleril de 2013.

El 17 de abril de 2013, la Compafiia recibié un @we una terminacién anticipada de sus transaczidee
derivados con Barclays Bank México, S.A. (“Barclayda Compafia ha sido informada que el pago de
terminacién serd de aproximadamente US$43 millosés.embargo, el calculo del monto de terminagiden fecha

de pago aln no han sido notificados a la CompagiidBarclays. Este pago por terminacidon se compénsan el
valor razonable del pasivo registrado anteriormente

Asi mismo, la Compaifiia recibié una notificacionGtedit Suisse, AG relacionada con la cancelacitarminacion
anticipada de los instrumentos financieros derigagiose le inform6é que el importe por terminacion des
aproximadamente US$26.7 millones mas intereseS de2abril de 2013. Este pago por terminacion sepemsara
con el valor razonable del pasivo registrado preeiate.

Demandas legales

En Mayo de 2013, la Compaiiia fue informada que iCBdsse AG ha iniciado una demanda legal en wnge c
estatal de Nueva York en relacion con la cancatagiterminacién anticipada de sus transacciondsatks con la
Compaifiia. La cantidad demandada por terminaciéitigada es de USD$26.7 millones mas intereses. La
Compaifiia tiene la intencion de ejercer todas l&endas disponibles ante la corte.

En Mayo 2013, la Compaiiia fue informada de que Bdrkmerica Mexico ha iniciado una demanda en iuiral
del estado de México en contra de la Compafiiaglenion con una linea de crédito. La cantidad reatia es por
$385 millones, la cual vencid en 2013 y no ha gidgada. La Compafiia tiene la intencion de ejendast las
defensas disponibles ante el tribunal.

A-80



