


DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE CV.
(HOMEX O LA COMPARIA) ES UNA EMPRESA
VERTICALMENTE INTEGRADA ENFOCADA EN
LOS SECTORES DE VIVIENDA DE INTERES
SOCIAL Y VIVIENDA MEDIA EN MEXICO.

CONSTITUIDA EN CULIACAN, SINALOA, EN
1989, HOMEX SE INICIO CON EL DESARROLLO
DE AREAS COMERCIALES, Y GRADUALMENTE
SE ENFOCO EN EL DISENO, LA CONSTRUCCION
Y COMERCIALIZACION DE VIVIENDAS. PARA
FINALES DE 1996, LA COMPANIA TENIA
OPERACIONES EN CUATRO CIUDADES

DEL NOROESTE; UN AND DESPUES, YA
OPERABA EN DIEZ CIUDADES, CON LO CUAL
FORTALECIO SU PRESENCIA EN LA REGION.
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008, HOMEX TENIA
OPERACIONES EN 32 CIUDADES UBICADAS EN
20 ESTADOS DE LA REPUBLICA.

LA COMPANIA ES, ADEMAS, UNA DE LAS
CONSTRUCTORAS DE VIVIENDA CON MAYOR
DIVERSIDAD GEOGRAFICA EN EL PAIS Y
TIENE UNA POSICION LIDER EN LOS CUATRO

MERCADOS MAS IMPORTANTES DEL PAIS: AREA

METROPOLITANA DE LA CIUDAD DE MEXICO,
GUADALAJARA, MONTERREY Y TIJUANA.
HOMEX A SU VEZ, ES EL DESARROLLADOR

DE VIVIENDA MAS GRANDE CON BASE EN EL
NUMERO DE VIVIENDAS VENDIDAS, INGRESOS
Y UTILIDAD NETA.

NUESTRA MISION

Mejorar la forma de vida de nuestra
comunidad con desarrollos
inmobiliarios de calidad

NUESTRA VISION

Construir Comunidades Exitosas

NUESTROS VALORES

Compromiso

Responsahilidad

Comunicacian clara, abierta y honesta
Innovacian y Vanguardia

Integridad

Calidad



DATOS FINANCIEROS
SOBRESALIENTES

DOCE MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE,

Miles de pesos, al menos que se indique lo contrario % cambio
Volumen [Unidades]) 57,498 51,672 11.3%
Ingresos $ 18,850,496 $ 16,222,524 16.2%
Utilidad bruta $ 6,353,946 $ 5,300,354 19.9%
Utilidad de operacion $ 3,976,300 $ 3,501,925 13.5%
Gastao por intereses neto $ 615,937 $ 457,244 34.7%
Utilidad neta $ 1,619,007 $ 2,361,678 -31.4%
UAFIDA (1) $ 4,353,643 $ 4,031,097 8.0%
UAFIDA ajustada ™ $ 4,463,569 $ 3,821,874 16.8%
Margen bruto 33.7% 32.7%
Margen de operacion 21.1% 21.6%
Margen de utilidad neta 8.6% 14.6%
Margen UAFIDA 23.1% 24.8%
Margen UAFIDA ajustado 23.7% 23.6%
Utilidad por accion $ 4,72 $ 6.65
UAFIDA/ Interés neto 7.1x 8.8x
Cuentas por cobrar [dias), fin de periodo 226 168
Rotacion de inventario (dias],

fin de periodo 384 374
Rotacian (sin tierra] de inventario (dias],

fin de periodo 67 67
Rotacion de cuentas por pagar (dias] 181 235
Deuda neta/ UAFIDA 1.5x 0.4x

De acuerdo a las Normas de Informacion Financiera (NIF)B-10: “Efectos de Inflacién”, las cifras del afio 2008 presentadas a lo largo de este reporte no han sido ajustadas por los efectos de inflacion,
mientras que las cifras de 2007 son presentadas con ajustes de inflacion al 31 de diciembre de 2007.

Utilidad bruta y utilidad de operacion son presentadas ajustadas por la aplicacion de la NIF D-6: “Capitalizacién del Costo Integral de Financiamiento”.

Gasto por intereses neto, incluye la capitalizacion del costo integral de financiamiento registrado en el inventario y costo de ventas.

() La UAFIDA se define como utilidad neta mas depreciacion y amortizacion, costo integral de financiamiento neto, gasto por impuesto sobre la renta, gasto por reparto de utilidades a los empleados
y capitalizacion de intereses.

[} UAFIDA ajustada; UAFIDA sin considerar otros ingresos [gastos).
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NUESTRA HISTORIA

Homex se constituye en Culiacan, Sinaloa

Homex se expande al segmento de vivienda de
interes social

Se inicia la expansion hacia otraos estados

Se intensifican la planeacian estratégica y la
expansion geagrafica. Se desarrollan sistemas de
informacion propietarios

Operaciones en diez sucursales

ZN México Funds adguiere una pasician
minoritaria

Equity International Properties adquiere una
posicion minoritaria

Reenfoque hacia el segmento de vivienda media

Concluyen las gestiones para realizar la oferta
simultanea de acciones tanto en la Bolsa de
Valares de Nueva York (NYSE], coma en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV)

Emision de Bono de US$250 Millones a 10 afios.
Adguisicion de Beta

Institucionalizacion de la Compafifa: nuevas
adiciones al equipo directivo de la Compafiia

Compras estratégicas de una nueva tecnologia

de construccion basada en moldes de aluminio.
Creacion de una nueva division gue supervisara las
operaciones del segmento de vivienda media

Nuevas divisiones de Internacional y Turisma.
Implementacion de estrategias innovativas en
mercadotecnia.




COBERTURA 20 ..o
32 ciudades

ACTUAL

74.4%

de la poblaciaon en
México cubierta por
nuestras operaciones

CD. DE MEXICO
GUADALAJARA
PUEBLA
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LEON
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MEXICAL
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QUERETARO
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CANCUN
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ENSENADA
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NUEVO LAREDO
TAPACHULA
COATZACOALCOS
PACHUCA

PUERTO VALLARTA
LA PAZ

METEPEC

LOS CABOS
CALIMAYA
ATIZAPAN
TUXTEPEC




A NUESTROS ACCIONISTAS:

"UN PESIMISTA VE DIFICULTAD EN CUALQUIER OPORTUNIBAD: UN OPTIMISTA
VE UNA OPORTUNIDAD EN CUALQUIER BIFICULTAD".

Winston Churchill

Durante 2008 ocurrieron camhbios macroecondmicos a nivel mundial, lo que planted un nuevo escenaria,
presentando diferentes e impartantes oportunidades para Homex.

Durante este periodo, Homex tomo ventaja de su solido y replicable modelo de negocio, asi como la
fortaleza de la industria de vivienda en Mexico, la cual sigue siendo una priaridad de la administracion del
Presidente Calderan. Confiamaos en nuestras fortalezas y somaos optimistas ante la sustentahilidad de la
industria. Visualizamos nuevas e interesantes opartunidades ante el reto y la dificultad. El afio 2008 nos
dio la oportunidad de reexaminar y redefinir nuestra estructura operativa y financiera, asi como nuestros
estandares de gobierno corporativo y politicas de administracion de riesgo. Esto nos permitio demaostrar
gue nuestro modelo de negocio Unico, diversidad geografica, experimentado equipo directivo y nuestra
innavativa tecnalogia de construccion san la férmula correcta para un crecimiento continuo y préspera.

Una vez mas Homex mostré un solido desempefio operativo en 2008 y esta bien posicionado y enfocado
para continuar su crecimiento y éxito durante 2009.

MANTENIENDO NUESTROS COMPROMISOS
Durante los Ultimos 20 afios, nuestra mision ha sido:

1. Mejorar la forma de vida de nuestros clientes construyendo desarrollos inmabiliarios de calidad
superior, accesibles, mas eficientes, ecolagicos y socialmente amigahles, al mismo tiempo que
creamos comunidades exitosas a lo largo del pais.

2. Fortalecer nuestra marca y desempefio financiero a través de sistemas de cantral, innovacion y
tecnologia.

El cumplimiento de esta mision, y nuestro crecimiento continuo han posicionado a Homex como una
desarrolladara de vivienda lider. Esto es un tributo para todo el equipo de Homex y estamas orgullosos de
este reconocimienta.

Durante 2008, vendimos 57,498 viviendas, un incremento de 11.3 por ciento comparado con 2007,
mientras que nuestros ingresos se incrementaron 16.2 por ciento, al ascender a $18,850 millones.
Nuestro enfoque continla siendo el segmento de interes social, representando el 90.8 por ciento del
total de viviendas vendidas durante el afio. En el segmento de vivienda media, tamhien identificamos
opaortunidades de crecimiento y nuestras ventas en este segmento alcanzaron 5,289 viviendas.

La diversificacion geografica de nuestros proyectos nos ha distinguido al mismo tiempo que nos ha
ayudado a minimizar riesgos de concentracion. Al final del afio, teniamaos presencia en 32 ciudades y 20
estados de la Republica, totalizando 112 proyectos en operacion, lo que representa un 74.4 par ciento del
total de la pohlacion del pais.

Construir viviendas de calidad a precios accesibles es solo una parte de nuestro negocio. Homex también
trabaja dedicadamente en la segunda parte del proceso, el cual es lograr el suefio de ser propietario de
una vivienda a traves de la creacion de comunidades exitosas, al mismo tiempo que enriguecemos la vida
de todos los que intervienen en este proceso:



Clientes: La mayaria de nuestros clientes estan adquiriendo una vivienda por primera vez. Para ellgs,
el proceso es emativo y muy significativo, porque una casa Homex no es salo una vivienda: es el lugar
para iniciar una familia y pertenecer a una comunidad.

En un esfuerzo por mejorar nuestra oferta de producto y aumentar nuestra participacion de mercado,
durante el afio, lanzamos el proyecto Comunidad Homex, basado en un nuevo madelo innovativo
que incorpora atributos sustentables, ecologicos y socialmente amigables, contribuyendo con el
mejoramiento de la planeacion urbana de las ciudades, al misma tiempo que damaos a nuestros clientes
la oportunidad de acceder a un crédito adicional a través del programa “hipoteca verde” de INFONAVIT.
Adicionalmente, hemos implementado en nuestras comunidades programas saciales en materia de
educacion, salud y bienestar, deportes y proteccion del medio ambiente para diferenciar nuestra oferta
y lograr mejorar la vida de aquellos que viven en una comunidad homex.

Trabajadores: Reconocemas y valoramos que el éxito de Homex se lo debemos a la dedicacion y
experiencia de nuestros trahajadores, asi como su esfuerzo por construir y sostener una Compafiia
rentable y exitosa. Por lo tanto, estamos comprometidos y hemos dedicado tiempo para generar
puestos de calidad con planes de carrera y programas de entrenamiento a traves de nuestra
Universidad Homex, que ofrece entrenamientas en disciplinas técnicas, de administracion y ventas
para asegurar nuestra éxito en el largo plazo.

Proveedores: Continuamos forjanda relaciones duraderas con nuestros proveedores, y durante 2008
generamos un flujo economico de aproximadamente $8,466 millones para nuestros proveedores lo
cual representa un incremento de 15.5 comparado con 2007. Al mismo tiempo, ofrecimos diferentes
alternativas de pago y oportunidades de crecimiento a través de nuestra estructura de factoraje y otras
iniciativas, incluyendo sistemas de pagos electronicas, que han ayudado a mejorar y contralar nuestra
cadena de suministroy fortalecer nuestro negocio y rentabilidad.

Inversionistas: Estamos comprometidos con mantener el méas alto nivel de estandares de gobierno
carporativo y transparencia, y hemos alineado nuestra Compafiia con las mejores practicas
internacionales. Este afio, comao resultado de la adopcion de las mejores practicas de gobierno
carporativo, tuvimos el honor de ocupar el cargo de vicepresidencia del Circulo de empresas de la mesa
redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo, de la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo
Economico (OCDE). Como miembro vital de este grupo y con el ohjetivo de contribuir con la misign
de la OCDE de lograr un crecimiento econémico sustentable y una estahilidad financiera, estamos
coamprometidos a contribuir y compartir con otras compafias latinoamericanas nuestra experiencia y
logros en la adopcion de mejores practicas de gobierno corporativo.

A su vez, damos una alta prioridad a mantener principios estrictas en relacion a nuestro Consejo de
Administracion y comites, donde la mayoria de sus miembros son independientes y han estado con
nosatros por mas de cinco afios. El Consejo ha sido un recurso impartante, particularmente en la
creacion de valor a largo plazo a traves del desarraollo de eficientes sistemas de control y la aplicacion
de mejores practicas de administracion y transparencia.



La innovacion siempre ha sido un atributo importante para Homex. Somas un lider de mercado, ya que
hemas encontradao la formula correcta para construir viviendas de calidad acorde a las necesidades y
deseos de nuestros clientes usando nuestra eficiente tecnologia de construccion a base de maoldes de
aluminio. Hemaos extendido el uso de esta tecnaologia a 23 ciudades, representando aproximadamente el
45 por ciento de todas las viviendas Homex construidas durante 2008.

Durante el afio, las iniciativas de innovacion tambien fueron extendidas a nuestra oferta de productos y
a nuestra estrategia de ventas para ganar participacion de mercado, reforzando nuestra presencia en
ciudades donde somas lideres e incrementando nuestra visibilidad en nuevas mercadaos. Con base en
nuestros altos estandares de calidad, lanzamos un innovador programa de personalizacion donde los
clientes eligen de una amplia gama de opciones, afiadiendo un toque personal a sus viviendas. Ademas,
lanzamos una campafia publicitaria convincente - incluyendo un programa de television semanal -
aplicando un método de acercamiento no convencional e innovador enfocado al valor de ser un propietario
Homex a través del uso de informacion de mercado y elementos animados para la television y publicidad
impresa con el abjetiva de diferenciarnos.

Asi mismo, mantenemos relaciones solidas con los principales proveedores hipotecarios en el pais,
INFONAVIT y FOVISSSTE, gue durante el afio demostraron nuevamente su solidez y su habilidad para
ser mas eficientes alcanzando un numero histaérico de hipotecas formalizadas. Durante el afio, el 81.3
por ciento y el 9.5 por ciento de nuestros clientes formalizaron su hipoteca a través del INFONAVIT y
FOVISSSTE, respectivamente. Seqguiremaos trabajando en equipo con estas dos instituciones hipotecarias
para incrementar nuestra participacion, al darnos cuenta de que esta relacion nos ha ayudado a adquirir
nuestro conocimiento y experiencia en ventas, y aprovechar las nuevas opartunidades que se presentan
derivadas de las cambiantes condiciones econdmicas.

¢QUE SIGUE EN 2009?

“LA MEJOR FORMA DE PREDECIR EL FUTURO ES CREARLO HOY".
Peter Drucker

El afio actual nos presenta un nuevo amhiente macroecanémica global, y estamos preparadas para tomar
nuevas y emacionantes opartunidades; y los vientos en contra no nos detendran.

Esta no es la primera dificultad econdmica que Homex navegara satisfactoriamente. En el pasado, hemos
utilizado nuestra sdlida cultura corporativay nuestro enfoque de trahajo en equipo orientado a metas para
avanzar ante la adversidad. Con los afios, estos atributos nos han fortalecido para lograr el éxito en 2009
y para los afios posteriores.

Confiamos en que el modelo de negocio replicable de Homex, enfoque y liderazgo en el segmento de
interés social, diversificacion geografica y aplicacion de una politica estratégica para la adquisicion
de tierra proveen fuertes bases que nos colocan en una posicion de ventaja para beneficiarnos de la
demanda continua y disponihilidad de hipotecas en México, principalmente en el segmento de interés



social a traves del INFONAVIT y FOVISSSTE. Al mismao tiempo que podremos ganar participacion de
mercado de las pequefias constructoras de vivienda que pudieran tener problemas financieros. Ademas,
la administracion del Presidente Felipe Calderdn continta apoyando al sector vivienda en México, como
parte de su plan econémico contraciclico para promover el crecimiento y empleo en México durante 2009.

Comopartedelarecienteimplementaciondenuestraestrategiade crecimientoalargoplazo, continuaremas
buscando prudentemente opartunidades de desarrollo para nuestra division de turismao, ya que de manera
incremental México ha adquirido reconocimiento como una alternativa atractiva y menas costosa para
extranjeros gue buscan retirarse o adquirir una segunda vivienda. Seguiremos evaluando opaortunidades de
expansion internacional, particularmente donde detectemas oportunidades para convertirnos en un futuro
lider glohal en la industria de vivienda, replicando nuestro modelo de negocio en mercados con un déficit
de vivienda en el segmento de interés social, bases economicas sdlidas y estabilidad politica, asi como
programas hipotecarios con apoyo gubernamental y un mercado hipotecario liquido.

Durante 2009, nos mantendremos alertas, adaptandonos al entorno economico para dar respuesta a
las necesidades de nuestras clientes y mantener nuestro enfoque en el incremento de ventas, servicio
y calidad, para hacer nuestros productos mas atractivos para nuevos clientes, desarrollando relaciones
duraderas con nuestros proveedores e instituciones hipotecarias en México. Al mismo tiempo, seguiremos
una estrategia conservadara para privilegiar la generacion de efectivo, incrementar nuestra eficiencia y
mantener un perfil conservador de deuda a largo plazo.

Para finalizar, de parte del equipo de Homex - conformado por masde 17,200 trabajadores- les expresamas
nuestro agradecimiento a ustedes, nuestros accionistas, por la confianzay el apoyo que nos han brindado,
que nos ha ayudado a proveer de viviendas y comunidades prosperas a mas de 240,000 familias en México.

Como siempre, estamos comprometidos en sequir trabajando para construir una Compafiia transparente,
rentable y responsahle. Pueden cantar con nosatros en el cumplimiento de este compromiso en nuestras

acciones y decisiones diarias.

Sinceramente,

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutierrez Gerardo de Nicolas Gutierrez
Presidente del Consejo de Administracion Director General




CRECIMIENTO RENTABLE SOSTENIDO
NUESTRA EXPERIENCIA Y CONOCIMIENTO DEL
SEGMENTO DE INTERES SOCIAL HA DADQ COMO
RESULTADO UN MODELQ DE NEGOCIO RENTABLE

Y EN CONTINUO CRECIMIENTO.































S CRECIMIENTO RENTABLE SOSTENIDO

Mexica es un pais joven con una media de edad de 26 afios y por ende cada afio un mayor nimero de
jévenes mexicanos estan buscando formar una familia y vivir en su propia casa. Asi mismao, se estima
que el pais requerira aproximadamente 21 millones de hogares adicionales dentra de los préximas

25 afios basado en el crecimiento actual de la poblacion de 1.1 por ciento. Esto se traduce a un
requerimiento anual de 633,000 viviendas, reconociendo un deficit de vivienda de 4.4 millones de casas,
estimado por la Comision Nacional de Vivienda [CONAVI].

La industria de vivienda en México histaricamente ha sido un impartante pilar del crecimiento
economico del pais. La administracion del Presidente Felipe Calderon ha otorgado soporte
adicional para la industria de vivienda como pieza clave de su plan econémico caontraciclico para
promover el crecimiento y empleo en Meéxico.

Nuestra experiencia y conocimiento en el segmento de interes sacial, flexibilidad de nuestro equipo

de ventas, y un salido equipo operativo, incluyendo la solidez de nuestro balance de resultados y una
estructura de deuda de largo plazo, ha dado como resultado un modelo de negaocio rentable y en
continuo crecimiento que caontribuye a asegurar nuestra permanencia y crecimiento en el largo plazo
en la industria de vivienda.

Asi mismo, durante el afio, tomamaos medidas proactivas para adaptar nuestra oferta de productos

a las tendencias cambiantes del mercado reduciendo nuestra expasicion al segmento de vivienda
media alta y residencial, para tomar mayor ventaja del crecimiento que el segmentao de interés social y
vivienda media baja ofrecen.

Durante 2008, nuestros ingresos se incrementaron 16.2 por ciento a $18,850 millones, derivado del
incremento en volumen de 11.3 por ciento 0 57,498 viviendas. Al misma tiempo, la UAFIDA crecié 8.0
por ciento a $4,354 millones alcanzando un margen UAFIDA de 23.1 por ciento. El uso incremental de
nuestra nueva tecnologia de construccion basada en moldes de aluminio contribuyd al aumento de
101 puntaos base en nuestro margen bruto a 33.7 por ciento de 32.7 por ciento en 2007.
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& LOS MEJORES SOCIOS

Hace 20 afios, cuando iniciamos nuestras operaciones en Mexico, identificamos un mercado desatendido
y en crecimiento--una oportunidad Unica para construir viviendas de interés social y ser lideres de
mercado. En 2008, el 90.8 por ciento de las 57,498 viviendas vendidas por la Compafiia, corresponden a
la categoria de interés social.

La expansian y exito de nuestro negacio, es resultado de nuestra solida relacion con proveedores, cuyas
negocios han crecido en sinergia con nosotros, al mismo tiempo que por nuestra relacidn establecida
can los principales proveedores hipotecarios del pafs: INFONAVIT (Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los Trabajadores] y FOVISSSTE [Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios
Saciales de los Trabajadaores del Estado].

Durante el afio, 81.3 y 9.5 por ciento de nuestras clientes formalizaron sus creditos hipotecarios a traves
de INFONAVIT y FOVISSSTE respectivamente. En 2009, INFONAVIT planea otorgar 450,000 creditas, los
cuales en su mayaria se otargaran a familias de bajos ingresos que adquiriran una vivienda por primera
vez. De la misma manera, FOVISSSTE planea otargar 100,000 créditos en 2009.

Tambien, hemas forjado relaciones solidas can alrededor de 6,000 proveedores y mantenemas
nuestro compramiso de ser el mejor cliente y crear una asaciacion redituable para ambaos, ofreciendo
oportunidades de crecimienta. Homex ha lanzado iniciativas como el sistema de pagaos de factoraje,
pagos electronicas, capacitacion en mejores practicas administrativas e iniciativas de responsabilidad
sacial, para fortalecer aln mas estas relaciones. Creemas que la implementacion de estos programas
nos ayudan a convertirnos en la mejor opcion para nuestras clientes, un buen empleadar y cliente,
ayudandonos a expandir nuestras operaciones y mantener nuestro éxito.
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S MEJORES LUGARES PARA CRECER

El proceso de desarrollar comunidades inicia con la seleccion de la ubicacion geografica. Esta
seleccion requiere de un proceso detallado de planeacion, en el que se evallan factores clave
coma empleo, accesa, infraestructura, disponibilidad hipotecaria y competencia, entre otros.

Al 31 de diciembre de 2008, tenfamos presencia en 32 ciudades y 20 estados. Para el afio 2009,
aproximadamente el 79.0 por ciento 0 357,596 creditas de INFONAVIT seran colocados en estos
estados, mientras que FOVISSSTE agregara 65,420 creditos, equivalentes al 65.0 par ciento de su
meta anual para nuevas viviendas en estas ciudades.

Nuestra reserva territorial se conforma por 79.3 millones de metros cuadrados en localidades
estratégicas, dicho monto equivale a 390,127 viviendas, de las cuales 358,011 se enfocan en el
segmentao de interés social y 32,116 en el segmento de vivienda media y residencial. Esta reserva es
suficiente para los proximaos 5.5 afios de ventas futuras, lo que nos da seguridad para continuar con
la busqueda de oportunidades de expansion en el futuro inmediata.

El mercado de segunda vivienda es un segmento que no ha sido explorado por las constructoras
mexicanas, excepto por Homex, que ha detectado en este segmento oportunidades de crecimiento
de largo plazo para la Compafiia. En los ultimos afios, México ha adquirido reconocimiento como una
alternativa atractiva y menos costosa para extranjeros que buscan retirarse o adquirir una segunda
vivienda. La division de Homex turismo es un nuevo proyecto que inicio en 2008 en tres atractivas
zanas de México: Cancun, Los Cabaos y Puerto Vallarta.

La expansion de nuestras operaciones fuera de Méxicao ofrece una oportunidad a Homex para llegar
a ser el futuro lider global en la industria de vivienda. Para lograr el éxito en el futuro, durante 2008
iniciamas la evaluacion de distintos mercados donde hemas identificado un déficit de vivienda en
el segmento de interés social, sobrepaoblacion, bases econdmicas salidas y estahilidad palitica, asi
como programas hipotecarios can apayo gubernamental y un mercado hipotecario liquido.

LA EXPANSION DE NUESTRAS OPERACIONES
FUERA DE MEXICO OFRECE UNA OPORTUNIDAD
A HOMEX PARA LLEGAR A SER EL FUTURO
LIDER GLOBAL EN LA INDUSTRIA DE VIVIENDA.
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& CON EL MEJOR EQUIPO

Nuestra gente es la piedra angular en el exito de Homex, y a través de los afios hemos desarrollado

a un equipo experto en ventas, experimentado equipao directivo- con un promedio de experiencia

en la industria de aproximadamente 15 afios- asi como un comprometido y responsable equipo de
construccion y personal administrativo. Los trabajadores de Homex desarrollan su trabajo en equipo

con una meta en particular: contribuir al crecimiento y éxito de la Compafiia, vendiendo, planeando,
construyendo y entregando viviendas de calidad acorde a las necesidades de nuestros clientes, haciendo
realidad el suefio de ser propietario de una vivienda.

Nos sentimas orgullosos de compartir que durante 2008, 831 trabajadares fueron promovidos
internamente, mientras que 163 trabajadores cumplieron mas de 5 afios de servicio con Homex.
Estamos confiados de que estos nimeros seguiran creciendo incrementalmente, dado nuestro
compromiso para proveer empleos de calidad con atractivas oportunidades de carrera y un ambiente de
trabajo positiva.

Comao ejemplo de este compromiso, en 2007, Homex establecio su Universidad Homex para cultivary
desarrollar el talento y los lideres futuros de la Compafiia. Al dar capacitacion a nuestros trabajadaores en
diversas disciplinas técnicas, incluyendo entrenamiento gerencial y en ventas estamos invirtiendo en el
exito a largo plazo de Homex.

Ademas, como parte de nuestro compromiso de igualdad de oportunidades, hemaos incorporado el
modelo de “mejores préacticas” de equidad de género para asegurar que hombres y mujeres tienen las
mismas oportunidades de carrera en Homex.
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L2 PRACTICAS INNOVADORAS

Al aplicar innovacion en nuestro modelo de negocio hemos transformado a Homex y diferenciado
nuestra oferta de productos. Esto nos ha ayudado a asegurar nuestro crecimiento y exito en el largo
plazo en la industria de vivienda.

Hemos transformado nuestro proceso de construccion utilizando una tecnologia de construccion Unica
y vanguardista basada en moldes de aluminia, que no es solo eficiente sino que tamhbién ecoldgica,

ya que el uso de madera es eliminado. La estandarizacion de nuestro proceso de construccion nas ha
permitido mejarar la calidad de nuestras viviendas, reducir el reproceso de actividades, y disminuir

el costo de materiales al minimizar el desperdicio mediante controles mas estrictos de entradas 'y
salidas de materiales. El tiempo de construccion es también una ventaja importante de este método
de construccion, ya que el construir la estructura de una vivienda toma salo 48 haoras a traves de
nuestra tecnologia de canstruccion basada en moldes de aluminio.

Nuestro reciente lanzamiento del concepto de Comunidad Homex mejora nuestras comunidades
existentes ya que hemas incorporado atributos sustentables, ecoldgicos y socialmente amigables a los
proyectas que desarrollamos. También hemas aplicado un nuevo disefio de planeacion urbana, apaoyado
por el gobierno federal, para incrementar la densidad de nuestros prayectos, integrandao el comercio en
la comunidad y delimitando paradas de autobuses para mejorar el acceso del transparte publico.

La innovacion en Homex no se limita a la construccion. Este afio, hemas disefiado una innovadara
campafia de mercadotecnia para aumentar nuestra reconocimiento de marca, y también lanzamas un
programa de personalizacion de vivienda disefiado para ayudarnos a impulsar las ventas en todo el pais.

Nuestra campafia de mercadotecnia centra su atencion en el valor de ser propietario de una vivienda
Homex y se basa en un concepto no convencional que utiliza dibujos animados para la television

y publicidad impresa. El uso de este concepto no convencional e innovador, hace que nuestro

equipo de ventas enfatice el valor de ser propietario de una vivienda, en lugar de simplemente

vender las caracteristicas de una casa. Mediante el uso de datos de mercado, como paor ejemplo, el
comportamientao histarico de las tasas de interés y la disponibilidad de financiamiento hipotecario
accesible, nuestros clientes son conscientes de la opartunidad Unica que el adquirir una vivienda
representa, asi como los beneficios de ser propietario de una vivienda en lugar de compartir una casa
con familiares o gastar el dinero en rentar una propiedad.

A través de nuestro programa de personalizacidn de viviendas nuestros clientes tienen la opcion de
elegir 70 opciones, incluyendao los acabados interiores y exteriores agregando un togue personal a sus
viviendas. Mas impartante aun, el costo de persanalizar la vivienda esta incluido en el pago mensual de
cada hipoteca, reduciendo el gasto inicial para los clientes. Al dia de hoy somas la Unica constructora
que ofrece este tipo de programas a sus clientes.
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S ENCONTRANDO OPORTUNIDADES PARA SER
UN CIUDADANO CORPORATIVO SOCIALMENTE
RESPONSABLE

Construir un mundo lleno de oportunidades no es un trabajo facil y requiere la contribucién de muchas
para efectuar el cambio.

Como Compafiia desarrolladora de viviendas, encontramos que la mejor manera de contribuiry
hacer la diferencia en este mundo cambiante es mejorando la calidad de vida de quienes viven en
una comunidad Homex. Par esta razén, hemaos implementado programas sociales enfocados a la
educacion, salud y bienestar, la practica de deportes y proteccion al medio ambiente en nuestras
comunidades.

Durante 2008, fuimas reconacidos por 6to afio consecutivo como una Empresa Socialmente
Respansable por CEMEFI (Centro Mexicano para la Filantropia] y ALIARSE [Alianza por la Responsahilidad
Social Empresarial].

Ayuda para autoayuda

En Homex, estamas especialmente orgullosos de nuestro actual proyecto “Im Joa” - “Mi casa”- en

el dialecto Mayo Yoreme. Homex, conjuntamente con los gobiernos locales, ayudan a la pablacion de
comunidades rurales que viven en condiciones desfavorahbles, como por ejemplo en un solo cuarto con
piso de tierra, a construir un nuevo hogar con mejores condiciones.
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COMPORTAMIENTO DE LA ECONOMIA MEXICANA Y EL

SECTOR VIVIENDA DURANTE 2008

Durante la primera mitad del 2008, los indicadores econamicos
de Mexico mastraron solidez ante |la desaceleracion y contraccion
de la economia mundial y, durante los primeros tres trimestres
del afio, el PIB mastro un crecimiento promedio de 2.6 por ciento.
A pesar de la solidez inicial de la economia mexicana hacia el
deterioro de la economia mundialy la turbulencia en los mercados
financieros, esta perdid impulso durante la segunda mitad del
afio, al misma tiempo que el peso perdio su fuerza y el comercio
exterior registro una caida.

4.0% Panorama Econodmico en 2008:

3.0% La desaceleracion fue reconocida en la disminucion de la
demanda externa, al caerse las exportaciones no petroleras
durante octubre, disminuyendo 11.0 por ciento durante
diciembre de 2008, de una tasa promedio de crecimiento de
aproximadamente 10.0 por ciento a finales de agosto de 2008.
Al'mismo tiempao, la inflacion se acelero, dehido principalmente al
incremento en los precios de materias primas, de 3.7 par ciento
durante enero de 2008 comparadao con 6.5 por ciento a finales de
diciembre de 2008, afectando el pader adquisitivo de las familias
Mexicanas, y reflejado en el nivel de confianza del consumidor,
el cual disminuya al nivel mas hajo en 8 afios a 81.9 en diciembre
de 2008. El desempleo en el sector de la construccion en los
Estados Unidos, tuvo un impacto en las remesas recibidas por el
pais, las cuales mostraron una disminucion de 11.0 por ciento en
naviembre de 2008, el nivel mas hajo del afio. Durante el cuarto
trimestre de 2008, el PIB en México mostro una contraccion de 1.6
par ciento, y consecuentemente las expectativas de crecimiento
para la economia Mexicana cambiaron dramaticamente, de un
crecimiento de 3.2 por ciento en 2008 (a finales del afio 2008 el
PIB crecio 1.3 por ciento] a una caontraccion estimada de 4.5 por
ciento para 2008.

2.0%
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Asimisma, al final del afio, el crecimiento para las empresas

privadas se vio limitado dehido a la contraccion crediticia de
10.0% la banca comercial hacia pequefias y medianas empresas,
principalmente derivado del incremento en los niveles de
cartera vencida, asi como el aumento del desempleo de una
tasa de 4.0 por ciento durante enero de 2008 comparado con
4.3 por ciento a diciembre de 2008. Las sofoles tamhién fueron
impactadas por un nivel de desempleo mas alto, evidenciado
en el incremento del nivel de cartera vencida de 4.1 por ciento
a 6.0 por ciento. Adicionalmente, durante el afio las sofoles
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Moneda Mexicana:

La desaceleracion macroecondmica y aversion al riesgo de los
inversionistas extranjeras también tuvieron un impacto sobre la
moneda Mexicana, donde el peso se deprecio significativamente
contra el dalar Estadounidense de una paridad cambiaria de
10.90 pesos por dalar durante diciembre de 2008 comparado con
un récord de 15.36 en marzo de 2009.

Perspectiva de la Economia Mexicana en 2009

Durante los primeros meses de 2008, el gobierno federal de
México anuncid medidas importantes para resistir la crisis
ecandmica glabal, tales como: el “Acuerdo Nacional en Favor de
la Economia Familiar y el Empleo”, a través del cual el gobierno
asignara aproximadamente Ps. 7,400 millones para el programa
de subsidios para la vivienda, en apoyo a las familias de bajos
ingresos [un incremento respecto a los Ps.5,200 millones
previamente aprobados). De mayar impartancia, y coma parte de
este programa, el Presidente Felipe Calderon pretende acelerar
el Programa Nacional de Infraestructura 2008 para utilizar el
presupuesto aprobado de Ps. 570,000 millones. Ademas, el
programa de “Empleo temporal” seguira en marcha, por medio
del cual las personas desempleadas seran contratadas para
realizar trabajos temparales. El gohierno federal estima emplear
aproximadamente 250,000 trabajadaores bajo el programa y por
cansiguiente, invertir aproximadamente Ps. 2,200 millones en
el proceso. Recientemente, en complemento con los programas
mencionados, fue firmado el “Pacto Nacional de Vivienda” entre
el gobierno, compafiias constructaras de vivienda y proveedores,
para reiterar la importancia de la industria de vivienda como
parte del plan econémico contraciclico del gobierno. Ademas,
demastrando la capacidad del gobierno federal para reaccionar
rapidamente ante las condiciones camhiantes de la ecanomia,
la administracion de Calderén anuncig en abril que tomara una
linea de crédito del Fondo Monetario Internacional (FMI] paor
aproximadamente US. $47 billones para apoyar la creacign
de empleos, recuperar el acceso al credito para compafiias
y persanas fisicas y proteger el tipo de camhio de una mayor
depreciacion, derivada de la salida de capital del pais y
reconociendo que la relacion que existe entre Estados Unidos
y la economia Mexicana aumenta el perfil de riesgo del pais.
Ademas, durante marzo y abril, el Banco de Mexico decidio
bajar la tasa objetivo en 75 puntos base respectivamente,
disminuyendo asi la tasa de intervencian a 6.0 por ciento en un
esfuerzo paor incentivar la economia domestica.
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COMPORTAMIENTO DEL SECTOR VIVIENDA

105

Demanda de vivienda:
100 A pesar de la disminucion en la demanda de vivienda en los
segmentos de interés social y vivienda media durante la

- segunda mitad del afio 2008, para el afio completo, la industria
90 de vivienda en México mostrd una extraordinaria resistencia a
85 la desaceleracion economica mundial. Este comportamiento se
. debe principalmente a los solidos fundamentales que soportan

al mercado de vivienda en Meéxico, incluyendo una poblacign

75 joven que genera una demanda adicional de viviendas,

B ;;ETB R Dm‘ disponibilidad de tasas de interés atractivas que oscilan entre

un 4.0 por ciento a 10.0 por ciento a traves de las principales

instituciones hipotecarias, un deficit de aproximadamente 4.4

millones de viviendas y el fuerte apayo del gobierno federal a

través de su politica contraciclica para estimular el crecimiento
ecandmico interna.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR - VARIACIGN ANUAL

Financiamiento para el segmento de Interés Social:
Durante 2008, el INFONAVIT (Instituto del Fondo Nacional de
la Vivienda para los Trabajadores]) otorgg 494,073 créditos
hipotecarios o 88.8 por ciento de su meta anual 2008,
manteniendo estable la cartera vencida en 4.5 por ciento, asf
como una provision conservadora de creditos vencidos de 268.3
por cienta. EI FOVISSSTE (Fondo de la Vivienda del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadares del Estado]
ha ido ganando participacion de mercadao y en el entorno actual
esta desempefiando un papel clave en la industria de vivienda, ya
gue los empleados de gobierno tienen una menar probabilidad
de perder sus empleos. Para el aflo completo 2008, FOVISSSTE
<09 otorgo 90,140 creditas, un réecord para el instituto.
45%

0% Financiamiento para el segmento de Vivienda Media:
3.5% . . , .
Dado que el segmento de vivienda media es mas sensible a

3.0% , . ) ,
eo cambios macroeconomicos, este ha sido el més afectado

00% derivado de un ambiente hipotecario restrictivo, resultado de
1.5% criterios de ariginacian mas estrictos de la banca comercial, asf
10% caomo problemas de liquidez de sofoles, siendo estas dos fuentes
0‘5:/° hipotecarias los principales proveedores de hipotecas para el
o Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic segmento de vivienda media.

2008 |

TASA DE DESEMPLEO

Fuente: INEGI, BANXICO y CONAVI
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En 2008, el crecimiento de la cartera hipotecaria de la hanca comercial fue menar de lo esperado, pero atn asi los bancos lograraon
incrementar el nimerao de créditos hipotecarios durante 2008 en 10.0 por ciento o 157,030 créditas, derivado principalmente par
la formalizacion de creditos a través de productas de cofinanciamiento, que representaron 82,066 creditaos. Coma se esperaba las
safoles disminuyeron el numero de creditos hipotecarios originados, disminuyendo 40.0 por ciento, otorgando aproximadamente
42,665 creditos comparado con 71,379 creditos en 2007.

Perspectivas para el financiamiento hipotecario en 2009:

La perspectiva para la industria de vivienda durante 2009 sigue siendo optimista. De acuerdo con la CONAVI (Comision Nacional para
la Vivienda), la disponibilidad de creditos hipotecarios sumara 720,000 creditos, donde INFONAVIT seguira siendo la principal fuente
de financiamiento en el segmento de interés sacial, esperando otorgar 450,000 creditos, la meta de FOVISSSTE es originar 100,000
creditos, mientras que otras entidades financieras, incluyendo sofales, esperan atorgar 207,000 créditos en 2009.
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COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION

SOBRE LOS RESULTADOS DE OPERACION Y SITUACION
FINANCIERA DE LA COMPANIA

El siguiente analisis debe leerse en conjunto con nuestros estados financieros consalidados y las notas a los mismos
que se incluyen en este informe anual. Los estados financieros consolidadaos han sido preparadas de acuerdo a las
Normas de Infarmacion Financiera Mexicanas (NIF]. De acuerdo a la NIF B-10 “Efectos de la inflacion”, la Compafiia
no reconocio los efectos de la inflacion en su informacion financiera del afio terminado el 31 de diciembre de 2008,
mientras que los resultados del afio terminado al 31 de diciembre de 2007 son presentados con ajustes de inflacian al
31 de diciembre de 2007,

Volumen de ventas y fuentes de financiamiento de los clientes de Homex

Para el afio 2008, el volumen total de ventas fue de 57,498 viviendas, un incremento de 11.3 por cienta, que refleja
principalmente el enfoque de la Compafiia en el segmento de interés social, asi coma la dispanibilidad de financiamiento
hipotecario a traves de INFONAVIT y FOVISSSTE. El valumen correspondiente a la vivienda de interes sacial fue de 52,209
viviendas o un 90.8 por ciento del volumen total de las ventas. El volumen de vivienda media fue de 5,289 viviendas,
un incremento de 5.8 por ciento comparada can el mismo periodo del afio anterior, derivado de la disponibilidad de
financiamiento hipotecario para este segmentao a traves de cofinanciamientos par medio de INFONAVIT, FOVISSSTE e
instituciones de hanca multiple.

El precio promedio de todas las viviendas vendidas fue de $326,000, un incremento de 4.9 por ciento comparado caon
2007, principalmente derivado del aumento de 11.1 por ciento en el precio promedio de las viviendas vendidas en el
segmento de vivienda media.

PRECIO PROMEDIO ~ Rango precios 2008

Variacion
08 /07

Miles de pesos

Vivienda de interés social l's 276 | s 266 41% | s 185 | s 600
Vivienda media l's 818 | s 73 111% | s 601 | s 1,500
Precio promedio para todas I I I I
las viviendas | s 36 | s 311 49% | |

En 2008, el 81.3 porciento de los clientes de la Compafiia obtuvieron su credito hipotecario a traves del INFONAVIT. Coma
resultado del incremento en nuestra participacion para atender a los subscriptores de FOVISSSTE, |a formalizacion de
hipotecas a traves de ese instituto se incrementd en 220 puntos base a 9.5 por ciento comparada caon 7.3 por ciento
en el mismo perfodo del afio anterior. El resto de los clientes de Homex obtuvieron su financiamiento hipotecario de
las cinco instituciones de banca multiple.

FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO POR SEGMENTO

Numero de
créditos
hipotecarios

Fuente de financiamiento 2008 % of Total 2007 % of Total
INFONAVIT | | 81.3% 40,666 78.7%
SHF e Instituciones de banca mdltiple | 5316 | 9.2% 7,234 14.0%
FOVISSSTE | 5,448 | 9.5% 3,772 7.3%
Total |  s74s8 | 1000% 51,672 100.0%



Ingresos. En 2008, los ingresos se incrementaron 16.2 por ciento, a $18,850 millanes, en comparacion con $16,222
millones en 2007. El total de los ingresos por viviendas en 2008 se incrementaron 16.7 por ciento, lo que se debio
fundamentalmente a un mayor volumen en ventas de interés social y un incremento en el precio promedio del segmento
de vivienda media. El segmento de interés social representd el 76.5 por ciento del total de los ingresos en 2008,
comparado con 76.4 por ciento en 2007. El segmento de vivienda media represento el 22.9 por ciento del total de los
ingresos de 2008, comparado con 22.7 por ciento en 2007. Durante el afio 2008, Homex reporto otras ingresos por $100
millones, una disminucién de 34.8 comparado con 2007. Esta reduccidn se derive principalmente delincremento en el uso
interno de la capacidad existente de nuestras materiales de prefabricados como blogue y concreto y consecuentemente
menores ventas a terceros de concreto premezclado y blogue de concreto.

Utilidad bruta. Durante el periodo de doce meses concluido el 31 de diciembre de 2008, |a utilidad bruta aumentd 3.8 por
ciento, a $5,377 millones, comparado con $5,181 millones en 2007. Como parcentaje de los ingresos totales, la utilidad
bruta disminuyd a 28.5 por ciento en 2008, de 31.9 por ciento en 2007, debido a la aplicacion de la NIF -6, que requiere
que la compafiia capitalice el costo integral de financiamiento previamente registrado en el costo de cada periodo. En
una comparacion pro-forma (sin considerar la aplicacion de la NIF D-6 en 2008 y 2007] el margen bruto de Homex para
el afio 2008 fue de 33.7 por ciento, comparado con 32.7 por ciento en el mismo periodo del afio anteriar. El incremento
en el margen se debe principalmente a la implementacion de la tecnologia de construccion de Homex basada en moldes
de aluminio y su uso progresivo en los proyectos de la Compafiia.

Gastos de administracion y ventas. Para el afio 2008, el total de los gastos de administracién y ventas se incremento
a $2,378 millones, en comparacién con $1,798 millones en 2007. Como porcentaje de los ingresos totales, los gastos
de administracién y ventas se incrementaron a 12.6 por ciento, comparado con 11.1 por ciento en el mismo periodo
del afio anterior. El incremento afio a afio en los gastos de administracion y ventas es resultado principalmente de
la implementacion de un nuevo y mejorado programa de mercadotecnia disefiado para aumentar la participacion de
mercado de la Compafifa, asi como por los pagos de separacion derivadas de la reduccion del personal administrativo.

Utilidad de operacion. Como resultado de la aplicacién de la NIF D-6 y por el impacto de la depreciacién cambiaria del
peso Mexicano frente al délar Estadounidense reflejado en la conversion de la deuda de la Compafifa denominada en
moneda extranjera, durante 2008, |a utilidad de operacién disminuyd 11.3 paor ciento a $2,9939 millones en comparacion
con $3,383 millanes en 2007. En una comparacion pro-forma (sin considerar la aplicacion de la NIF D-6] el margen
operativa de Homex para 2008 fue de 21.1 por ciento.

El costo integral de financiamiento aumentd a $558 millones en 2008, comparado con $279 millones en el afio anterior.
El resultado refleja la aplicacion de la NIF B-6, asi coma la depreciacion cambiaria del peso Mexicano frente al dolar
Estadounidense reflejado en la conversion de la deuda de la Compafiia denominada en maoneda extranjera y a una
perdida extraordinaria incurrida par la cancelacion de la transaccion de derivados en moneda.

Como porcentaje de los ingresos, el costo integral de financiamiento fue de 3.0 por ciento en 2008, comparado con 1.7
por ciento en 2007. Este resultado se deriva principalmente por lo siguiente:

a] El gasto de interés neto disminuyo a $80 millones en 2008, comparado con $205 millones en 2007,
derivado de una reduccidn en el gasto de interés como resultado de la capitalizacion del interés previamente
registrado en cada periodo, asi como un incrementa en los ingresas por intereses. Durante 2008, $977
millones fueron registrados en el costo acorde a la capitalizacion del costo integral de financiamiento
derivado de la aplicacion de la NIF D-6, comparado con $119 millones en el mismo periodo del afio anterior.

b] La perdida cambiaria para 2008 fue de $479 millones, en comparacion con una ganancia camhbiaria de $121
millones en 2007.
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Exposicidn a fluctuacion cambiaria y a derivados en moneda. Al 31 de diciembre de 2008, la deuda de Homex
denominada en dalares se limitaba principalmente a un bono emitido en 2005 por $250 millones de dalares, con un
solo pago de principal con madurez en 2015. La Compafifa cuenta con un instrumento de cobertura de intereses que
efectivamente disminuye el riesgo cambiario en el pago de intereses en el carto y mediana plazo. Al 31 de diciembre de
2008, el valor razonable de este instrumento resulté en una paosicién favorable de $66 millones.

La Compafifa actualmente controla sus actividades relacionadas can la contratacion de instrumentos de cohertura a
través de un comite de riesgos del Consejo de Administracion, integrado por el Presidente del Comité de Auditoria y
miembros del Comité Ejecutiva.

La Utilidad neta durante 2008 fue de $1,619 millones, en comparacion con $2,362 millones reportados en el afio 2007,
principalmente coma resultado de una depreciacion de 26.0 por ciento del peso contra el délar Estadounidense. La
utilidad neta ajustada por las péerdidas cambiarias no monetarias de la Compafiia hubiera sido de 10.8 por ciento.

La utilidad por accion para el afio completo de 2008 fue de $4.72, frente a $6.65 en 2007.

UAFIDA. Para el 2008, la UAFIDA ascendid a $4,354 millanes, un incremento de 8.0 por ciento en comparacién con
$4,031 millones registrados en 2007. El margen UAFIDA para el afio alcanzd 23.1 paor ciento comparada con 24.8 par
ciento en 2007. Durante 2007, la Compafiia recupera impuestas al valar agregado por $334 millones, registrados en
otros ingresas. Excluyendo otros ingresos, el margen UAFIDA durante 2008 se mantuvo estable en 23.7 por ciento,
comparado con 23.6 por ciento en 2007.

Reserva territorial. Al 31 de diciembre de 2008, la reserva territarial de Homex era aproximadamente de 79.3 millones
de metros cuadrados, cifra que incluye los terrenas tanto escriturados coma en proceso de escrituracion. Dicho monto
equivale aproximadamente a 390,127 viviendas, de las cuales 358,011 se enfocan en el segmento de interes social y
32,116 de vivienda media y residencial. El valor de la reserva territarial al 31 de diciembre de 2008 asciende a $11,864
millanes de pesos.

Para 2009, Homex pretende minimizar la compra de tierra, ya gue actualmente cuenta con una reserva de 5.5 afios de
ventas futuras. Para 2009 la Compafiia pretende seguir una estrategia de reemplazo para compras de reserva territorial.

Liguidez. El plazo de vencimiento promedio de la deuda de Homex es de 4.8 afios. Al 31 de diciembre de 2008, |a deuda
neta de la Compafifa ascendid a $6,600 millones de pesas, de los cuales $714 millanes reflejan la depreciaciaon del peso
frente al dalar registrado en la conversidon de la deuda de la Compafiia denominada en maoneda extranjera. La cobertura
de intereses es de 7.1x, incluyenda |a capitalizacion del costo integral de financiamiento en el inventario y en el costo.

- Deuda Neta: $6,600 millones
- Razon de Deuda Neta a UAFIDA: 1.5x
- Razan de Deuda Neta a Capital: 40.4 paor ciento
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Ciclo de capital de trabajo

Homex reportd cuentas por cobrar totales de 62.8 par ciento de los ingresaos al 31 de diciembre de 2008, lo que
represento un incremento respecto al 46.5 por ciento reportado al 31 de diciembre de 2007.

Los dias en las cuentas por cobrar al final del periodo, calculados al 31 de diciembre de 2008, fueron 226 dias, en
comparacion con 168 dias al 31 de diciembre de 2007. El incremento afio a afio se debe principalmente a una mayor
participacion de la Compafiia en la construccion de proyectos verticales de vivienda media, cuyo proceso de construccion
y venta es mas largo, asi como un retraso en el programa de subsidio del gobiernao federal utilizado por algunos de los
clientes del segmento de interes social de la Compafiia para aumentar su poder adquisitiva. Adicionalmente, al final del
afo, el procesao de pago de FOVISSSTE se vio afectado ya que el instituto utiliza a las sofoles como vehiculo de pagao, o
que demora el proceso de pago.

Homex reporto un inventario total de 384 dias al 31 de diciembre de 2008, un incremento de 10 dias en comparacion
con 374 dias al 31 de diciembre de 2007. El incremento afio a afio se debe principalmente al incremento en el inventario
de tierra en linea con el programa de adquisicion de terrenos de la Compafiia en 2008.

Los dias de cuentas par pagar al final del periodo, calculados al 31 de diciembre de 2008, fueron 181 dias, en comparacion
con 235 dias al 31 de diciembre de 2008. La disminucian afio a afio es principalmente derivada de un decremento de 49
dias en los dias de cuentas por pagar de inventario de terreno; en linea con el programa de adquisicion de terrenos de
la compafiia para 2008.

CICLO DE CAPITAL DE TRABAJO 2008 2007
Inventario* (Dias] I 384 I 374
Rotacion de cuentas por cobrar (dias) I 226 I 168
Rotacion de cuentas par pagar (dias]) I 181 I 235
Total del ciclo de capital de trabajo I 429 I 307

*Incluye inventario de tierra, obra en proceso y materiales
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea General de Accionistas
Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiarias

Hemos examinado los balances generales consolidados de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.
y subsidiarias, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los estados consolidados de resultados y de
variaciones en el capital contable, que les son relativos, por los tres afios que terminaron el 31 de
diciembre de 2008, asi como el estado de flujos de efectivo por el afio que termind el 31 de diciembre
de 2008 y los estados de camhios en la situacidn financiera por los afios que terminaron el 31 de
diciembre de 2007 y 2006. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracion de
la Compafifa. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismaos con base en
nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueronrealizados de acuerdo conlasnormas de auditoria generalmente aceptadas
en México, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes,
y de gue estan preparados de acuerdo con las normas de informacidn financiera mexicanas. La
auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las
cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacién de las normas de
informacion financiera utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la administracién
y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros
examenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinian.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacion financiera consolidada de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.
y subsidiarias al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados consaolidados de sus operaciones,
y las variaciones en el capital contable por los tres afios que terminaron el 31 de diciembre de 2008,
asi como los flujos de efectivo por el afio que terming el 31 de diciembre de 2008 y los cambios en la
situacion financiera por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2007 y 2006, de conformidad
con las normas de informacién financiera mexicanas.
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Como se menciona en la Nota 3 de los estados financieros consolidados, a partir del 1 de enero del
2008, la Compariia adopto la norma de informacion financiera B-2, Estado de flujos de efectiva, de
aplicacion prospectiva, por lo que este estado no es comparable con los estados de cambios en la
situacidn financiera que se acompafian. Asimismo, la Compafiia adopt6 los nuevos pronunciamientos
de las normas de informacion financiera mexicanas que entraron en vigor en 2008, las cuales se
mencionan en la Nota 3 de los estados financieros consolidadas. También como es mencionado en la
Nota 3 de los estados financieros consolidados, durante 2007, la Compafiia adopta los lineamientos
de la norma de informacion financiera D-6, Capitalizacion del resultado integral de financiamiento.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Glohal

C.P.C. Carlos Alberto Rochin Casanova

Culiacan, Sinaloa, México
24 de abril de 2009
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
(Cifras en miles de pesos]

Al 31 de diciembre de

2008 2007
Activo
Activa circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo [Nota 4) $ 1,140,140 $ 2,206,834
Efectivo restringido (Nota 4) 128,045 156,090
Cuentas por cobrar, neto (Nota 5) 11,845,530 7,549,258
Inventarios (Nota 6) 5,106,832 4,392,039
Pagos anticipados y otros activos circulantes, neto (Nota 7) 427,238 430,354
Total del activa circulante 18,647,785 Q47945875
Terrenaos para futuros desarrollos (Nota 6) 9,254,469 7,091,074
Propiedad y equipo, neto (Nota 8) 1,402,928 1,155,729
Crédito mercantil (Nota 3j) 731,861 731,861
Otros activos, neto (Nota 9) 468,369 416,017
Total del activo $ 30,505,412 $ 24,189,256
Pasivo y capital contable
Pasivo a corto plazo:
Pasivos hancarios a corto plazo y porcion circulante de la deuda
a largo plazo (Nota 10) $ 1,417,404 S 260,758
Porcion circulante de los arrendamientos por pagar (Nota 12) 89,255 68,187
Cuentas por pagar [Nota 14) 4,005,853 3,456,269
Acreedores por adquisicion de terrenos (Nota 15) 2,326,036 2,754,906
Depdsitos de clientes para futuras ventas 365,962 279,823
Otros impuestos por pagar 357,821 79,494
Impuesto sobre la renta 129,141 32,992
Participacion de los trabajadores en las utilidades 70,445 35,163
Total del pasivo a corto plazo 8,761,917 6,967,592
Deuda a largo plazo (Nota 10) 5,990,119 3,098,786
Arrendamientos por pagar a largo plazo (Nota 12) 314,638 288,857
Instrumentos financieros (Nota 11) - 79,098
Acreedores diversos a largo plazo (Nota 25) 18,403 =
Acreedares por adquisicion de terrenos a largo plazo (Nota 15) 405,426 992,801
Ohbligaciones por beneficios a los empleados [Nota 13) 85,150 79,097
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 23) 3,412,501 2,841,895
Total del pasivo 18,988,155 14,348,126
Capital contable [Nota 16):
Capital social 528,011 528,011
Prima en venta de acciones 3,280,223 3,280,223
Acciones recompradas para el plan de acciones al personal (99,342) (99,342]
Utilidades retenidas 7,508,715 5,581,198
Otras cuentas de capital 53,307 342,828
Capital contable mayaritario 11,270,914 9,632,918
Interés minoritario 246,343 208,212
Total del capital contable 11,517,257 9,841,130
Total del pasivo y capital contable $ 30,505,412 $ 24,189,256

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADGS
(Cifras en miles de pesas, exceptao utilidad por accidn)

Ingresos (Nota 3b)

Costo de ventas (Nota 3b)
Utilidad bruta

Gastos de operacion (Nota 20)

Utilidad de operacian

Otros (gastos] ingresos, neto (Nota 21)

Costo integral de financiamientao (Nota 6):
Gastos par intereses (Nota 22)
Ingresos por intereses
Pérdida cambiaria
Efectos de valuacion por instrumentos
derivados (Nota 11)

Pérdida por posicion monetaria [Nota 3a)

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuesto sobre la renta [Nota 23)
Utilidad neta consolidada

Utilidad neta mayoritaria

Utilidad neta minoritaria

Utilidad neta consolidada

Promedio ponderadao de acciones en
circulacion (en miles])

Utilidad basica por accion de accionistas
mayaritarios

Por los afios terminados el 31 de diciembre de

2008 2007 2006
$ 18,850,496 $ 16,222,524 $ 13,439,519
13,473,257 11,041,456 9,191,005
5,377,239 5,181,068 4,248,514
2,377,648 1,798,429 1,359,147
2,999,593 3,382,639 2,889,367
(109,926) 209,223 11,004
237,033 344,928 674,579
(157,351) (140,202) (108,792)
164,841 26,782 48,501
313,962 (147,977) 101,895

- 195,373 78,786

558,485 278,904 790,969
2,331,182 3,312,958 2,109,402
712,175 951,280 669,843

$ 1,619,007 $ 2,361,678 $ 1,439,559
$ 1,580,876 $ $2,233,066 $ 1,391,281
38,131 128,612 48,278

$ 1,619,007 $ 2,361,678 $ 1,439,559
334,870 335,688 335,869

$ 4.72 $ 6.65 $ 414

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consaolidados.




DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS CONSOLIDADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008, 2007 Y 2006

(Cifras en miles de pesos]

Acciones
recompradas
para el plan
Prima en venta de acciones al
Capital social de acciones persanal

Saldos al 1 de enero de 2006 $ 528,011 $ 3,280,223 $ =
Utilidad integral
Saldos al 31 de diciembre de 2006 528,011 3,280,223 =
Utilidad integral = = =
Acciones recompradas para el plan de

acciones al personal = = (99.,342]
Dividendo otorgado por compaiiia
subsidiaria (Nota 16f) - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2007 528,011 3,280,223 [98.342]

Reclasificacion del resultado acumulado
por actualizacion a utilidades

acumuladas [Nota 3a) = - _

Efecto inicial aplicacion NIF D-3 [Notas 3ay 13) = = =

Utilidad integral - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2008 $ 528,011 $ 3,280,223 $ (883842

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidadaos.
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Total Capital Total Capital

Utilidades Otras cuentas contable IMEES contable
retenidas de capital mayoritario minaritario (Nota 16)

$ 1,956,851 $ 337,779 $ 6,102,864 S 40,455 $ 6,143,319
1,391,281 9,626 1,400,907 48,278 1,449,185
3,348,132 347,405 7,503,771 88,733 7,592,504
2,233,066 [4,577) 2,228,489 128,612 2,357,101

= = (99.342] = (99.342)

- - - (9,133) (9,133)

5,581,198 342,828 9,632,918 208,212 9,841,130
346,641 (346,641) - - -

- 33,764 33,764 - 33,764

1,580,876 23,356 1,604,232 38,131 1,642,363

$ 7,508,715 8 53,307 $ 11,270,914 $ 246,343 $ 11,517,257
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(Cifras en miles de pesos]

Flujos de efectivo generados [utilizados) en actividades de operacion

Utilidad antes de impuestos a la utilidad

Partidas relacionadas con actividades de operacion:
Depreciacion y amartizacion
Utilidad en venta de propiedad y equipo
Intereses a favor

Partidas relacionadas con actividades de financiamienta:
Intereses devengados
Efectos de valuacion por instrumentos derivados
Participacion de los trabajadores en la utilidad diferida
Perdida cambiaria

Incremento en cuentas por cobrar
Incrementao en inventarios y terrenos para futuros desarrallas
Disminucién en pagos anticipadas y otros activos
ntereses cobrados
Incremento en cuentas por pagar
Disminucién en acreedores por adquisicion de terrenos
Incremento en otros pasivas
Incrementao en obligaciones paor beneficios a empleados
Pagos realizadaos por instrumentos derivadas
Impuestas a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo de actividades de operacian

Flujos de efectivo generados [utilizados] en actividades de inversién
Inversién en acciones con caracter permanente
Inversion en propiedad y equipo
Venta de propiedad y equipo

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

Flujos de efectivo generados [utilizados] en actividades de financiamiento
Financiamientos bancarios
Amartizacion de financiamientos bancarios
Intereses pagados
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
Disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectiva
Ajuste por conversion
Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido al principio del afio (1]
Efectivo, equivalentes de efectiva y efectivo restringido al final del afio (1]

Afio terminado el 31
de diciembre de

2008

$ 2,331,182

425,021
(8,771)
(157,351)

663,765
313,962
3,061
715,500
4,286,369

(4,296,272)
(2,878,188)
92,611
157,351
429,063
(1,016,245)
418,151
40,242
(340,912)
(123,531)
(3,231,361)

(27,727)
(563,723)

98,720
(492,730)

9,145,280
(5,861,061)
(665,807)
2,618,412
(1,105,679)
10,940
2,362,924

$ 1,268,185

(1) Este saldo se compone de $1,140,140 de efectivo y equivalentes de efectivo y $128,045 de efectivo restringido al 31 de diciembre de

2008 ( $2,206,834 y $156,090 al 31 de diciembre de 2007, respectivamente].

Las notas adjuntas saon parte integrante de este estado financiero consalidado.
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DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

(Cifras en miles de pesos]

Afios terminado el 31
de diciembre de

LM
T

Operacion
Utilidad neta $ 2,361,678 SENIFA38I559
Mas partidas que no requirieron la utilizacion de recursos:
Depreciacion 136,307 130,829
Amartizacion de intangibles 105,410 114,528
Obligaciones laborales al retiro 18,416 19,347
Impuesto sobre |a renta diferido, neto de inflacién 818,407 526,539
3,500,218 2,230,803
Cambigs en activos y pasivas de operacion:
(Aumento] disminucién en:
Cuentas por cobrar (2,008,172) 151,277
Inventarios y terrenos para futuros desarrollos (2,090.,087) (3.503.,491)
Otros activos (124,375) 227,385
Aumento [disminucian] en:
Cuentas por pagar 1,321,131 559,288
Acreedores por adquisician de terrenos 245,812 1,623,150
Impuestas por pagar (154,829) (81,7735)
Otros pasivos (29,529] 100,450
Recursos generadas por la operacion 660,169 1,307,087
Financiamiento
Obtencion de préstamos de instituciones financieras 2,647,276 1,650,870
Pagaos de prestamos a instituciones financieras (2,408,739) (1,746.,935]
Cambio del valor justo de instrumento financiero (147,9786) 99,401
Costos por emision de deuda = (12,994)
Constitucion del fondo para el plan de acciones (99.342] =
Dividendo otorgado por compafifa subsidiaria (9.133) =
Recursos utilizados en actividades de financiamiento (17,914) (9.558)
Inversion
Efectivo restringido (118,493) (37,597)
Inversion en asociadas (17.869] =
Adquisicion de propiedad y equipo, neto (680,748) (302,392)
Recursos utilizados en actividades de inversion (817,110) (339,989)
Efectivo y equivalentes de efectivo:
[Bisminucién) aumento (174,855) 957,540
Saldo al inicio del afio 2,381,689 1,424,149
Saldo al final del afio $ 2,206,834 $ 2,381,689

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidadaos.



DESARROLLADORA HOMEX, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADGS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
(Cifras en miles de pesas, excepto que se indigue algo diferente])

1. Descripcidn del negocio

Desarraolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiarias (la “Compafifa”] esta integrada por un grupo de empresas gue se
dedican principalmente a la promacion, disefio, construccion y comercializacion de conjuntos habitacionales tanto de
interés sacial y de interés medio residencial. Sus ventas san realizadas en la Repuhlica Mexicana.

Las principales actividades de la Compafiia por sus desarrallos inmabiliarios incluyen la compra del terreno, la ohtencion
de permisos vy licencias, la creacion de la infraestructura requerida para cada desarrollo inmohiliario, el disefio,
construccion y comercializacion de viviendas, asi como la asistencia para que sus clientes aobtengan sus creditos
hipotecarios.

La Compafiia participa en ofertas de vivienda para los principales fondos de vivienda del pais, tales como el Instituto
Nacional del Fonda de Aharro para la Vivienda de los Trahajadores (“INFONAVIT”), el Fondo de la Vivienda del Instituto
de Seguridad y Servicios Saciales de los Trabajadores del Estada [“FOVISSSTE”] y las sociedades financieras de objeto
limitado (“Sofoles”] a traves de fondos que le suministra la Sociedad Hipotecaria Federal (“SHF"]; adicionalmente, y en
menar medida, participa en el mercadao financiado por la banca comercial y operaciones de contado.

Por los ejercicios terminadas al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, los ingresos abtenidos a traves del financiamiento
hipotecario del INFONAVIT representaron un 76%, 75% y 75% del total de ingresos, el remanente de ingresos los
provenientes de Sofoles, FOVISSSTE y banca privada representaron el 24%, 25% y 25%, respectivamente.

Las operaciones de la Compafiia presentan un ciclo estacional porque normalmente los mayores volimenes de venta
se llevan a cabo en la segunda mitad del afio. Los tiempos de construccion de los desarrollos inmabiliarios varian
dependiendo el tipo de vivienda ya sea de interés social y medio residencial por lo que los ingresos de canstruccion se
encuentran reconocidos contablemente en diferentes ejercicios y dependiendo de la fecha de inicio de construccion de
los proyectas, los ingresos por avance de obra y la generacion de la cuenta par cobrar ascilan en funcion de esta fecha
y la fecha de terminacion de los proyectas.

La emision de los estados financieros y las notas carrespondientes al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, fue
autarizada el dia 22 de abril de 2009, por el Director de Finanzas, Carlos Moctezuma Velasco y el Director de Caontraloria
y Administracion, Raman Lafarga Batiz, para su emision y aprobacion del Comité de Auditoria y del Consejo de
Administracion. Estos estadaos financieros deberan ser aprobados en fecha posterior por la Asamblea de Accionistas.
Estos grganas tienen la facultad de modificar los estados financieras adjuntas.

2. Bases de presentacion
Consolidacion de estados financieros

Los estados financieros consolidados incluyen los de Desarrolladara Homex, S.A.B. de C\V. y los de sus subsidiarias, cuya
participacion accionaria en su capital social se muestra a continuacion:
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Compafiia

Proyectos Inmabiliarios de Culiacan, S.A. de CV.
(“PICSA")

Nacional Financiera, S.N.C. Fid. del Fideicomiso

AAA Homex 80284

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

Altos Mandos de Negocigs, S.A. de C.V.
Aerohomex, S.A. de C.V.

Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de

CV. [DECANO])

Homex Atizapan, S.A. de CV.

Casas Beta del Centro, S. de R.L. de C.V. (1]

Casas Beta del Norte, S. de R.L. de C.V.

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

Hogares del Noroeste, S.A. de CV. 2

Opcion Homex, S.A. de CV. ¥

Homex Amuéblate, S.A. de C.V.1¥

Homex Global, S.A. de CV. @

Sofhomex, S.A. de CV. S.F.OM. ER. )

Nacional Financiera, S.N.C. Fid. del Fideicomiso
Homex 80524

HXMTD, S.A. de CV. &

Homex Central Marcaria, S.A. de CV. ®

Participacion

2008
100%

100%

100%

100%

100%

100%

67%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

2007
100%

100%

100%

100%

100%

100%

67%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%

100%

Actividad

Promacion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio y residencial.

Prestacion de servicios financieras.
Prestacion de servicios administrativos y

promaocion relacionados con la industria de la
construccian.

Prestacion de servicios administrativos.

Prestacion de servicios de transporte aereo y
servicios de arrendamiento.

Construccion y desarrallo de conjuntos
habitacionales.

Promaocian, disefio, construccion y
comercializacian de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Promacion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Promocion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas de interés social.

Promaocian, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas de interés social.

Promacion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas tanto de interés
social como de interés medio.

Venta, arrendamiento y adquisicion de propiedades.
Venta de productos para viviendas.

Tenedora de acciones de compafifas ubicadas en el
extranjero.

Prestacion de servicios financieros.

Administracion del plan de acciones al personal.

Promaocion, disefio, construccion y
comercializacian de viviendas residencial en el
sector turismo.

Administracion de propiedad industrial e
intelectual.
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Los saldos y operaciones impaortantes con partes relacionadas, han sido eliminados en estos estados financieros
consolidados.

(1) Casas Beta del Centro, S. de R.L. de CV. es poseedara del 100% de las acciones en circulacion de Comercializadora
Cantaros, S.A. de CV. y Stper Abastos Centrales y Comerciales, S.A. de CV. y del 50% de las acciones de Promotora
Residencial Huehuetoca, S.A. de CV. [Huehuetoca), cuyas actividades son la promacion, disefio, construccion y
comercializacion de viviendas de interes sacial.

(2] Hogares del Noroeste, S.A. de C.V. es una compafiia subsidiaria de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V., que posee el
50% de susacciones, ysededicaalapromacidn, disefio, construcciony comercializacion de conjuntos hahitacionales.
Esta compafifa es consolidada de conformidad con lo indicado par el Baletin B-8, Estados financieras consalidadas
y combinados y valuacion de inversiones permanentes, dado a que la Compafiia tiene el control efectivo de esta
subsidiaria.

(3] Homex Glabal, S.A. de C.V. ([Homex Global] es poseedara de acciones en las siguientes compafiias:

(a) A partir de marzo de 2008, Homex Global es poseedara del 100% de las acciones en circulacion de Homex India
Private Limited, compafiia subsidiaria que reside en la India y que lleva a cabo el desarrollo y construccion de
conjuntos habitacionales de interés social e interés medio en dicho pais. Esta compafiia no tuvo operaciones
importantes durante 2008.

(b] A partir de septiembre de 2007, Homex Global posee el 15% de las acciones en circulacion de Osracom Housing
Communities “S.A.E.", compafiia asociada que reside en El Cairo, Egipto y que lleva a cabo el desarrollo y
construccion de conjuntas habitacionales de interés social e interes medio en ese misma pais.

(c]) A partir de febrero 2008, Homex Global posee el 100% de las acciones en circulacion de Desarrolladora de
Sudamerica, S.A. de C.V.,, compafifa subsidiaria que reside en México y no tuvo ninguna operacion durante
2008.

(d] A partir noviembre de 2008, Homex Global posee el 100% de las acciones de Homex Brasil Incorporacoes a
Construcoes Limitada (Homex Brasil) a través de sus subsidiarias Exito Construcoes e Participacoes Limitada
y HMX Emprendimentos Imabiliarios Limitada. Homex Brasil pretende llevar a cabo el desarrallo y construccion
de conjuntos habitacionales de interes social e interés medio en Sao Paulo, Brasil. Homex Brasil no tuvo
operaciones impartantes durante 2008.

(4] Estas compafifas se crearaon en el gjercicio 2007, sin embargo no tuvieron operaciones importantes durante dicho
gjercicio y el 2008.

(5] Estas compafifas se crearaon en el gjercicio 2008, sin embargo no tuvieron operaciones importantes durante dicho
gjercicio.

3. Politicas contables significativas aplicadas

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con las normas de informacion financiera
mexicanas [NIF].

a] Nuevos pronunciamientos contables
A continuacion se comenta lo mas relevante de los pronunciamientos que entraron en vigor en 2008:

NIF B-2, Estado de flujos de efectivo

Esta NIF fue emitida por el CINIF en naviembre de 2007, y reemplaza al Boletin B-12, Estado de cambios en la situacion
financiera. Con la emisién de esta norma el estado de flujos de efectivo sustituye al estado de cambigs en la situacion
financiera. Las principales diferencias entre ambos estados radican en gue el estado de flujos de efectivo mastrara las
entradas y salidas de efectivo que ocurrieron en la entidad durante el periodo; mientras que el estado de cambios en
la situacién financiera mastraba los camhios en la estructura financiera de la entidad, y no los flujos de efectivo. En un
entarno inflacionario ambos estados se presentan a pesos constantes; sin embargo, en el proceso de preparacion del
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estado de flujos de efectiva, primeramente deben eliminarse los efectos de la inflacion del periodo vy, sobre dicha base,
se determinan los flujos de efectivo a pesos constantes mientras que en el estado de cambios na se eliminan los efectos
de la inflacion del periodo.

La NIF B-2 establece que en el estado de flujos de efectivo primero se deben presentar los flujos de efectivo de las
actividades de operacion, después los de inversian y, finalmente, los de financiamiento. La presentacion del estado
de camhios parte de las actividades de operacion, despues las de financiamiento y, al final, las de inversion. Bajo esta
nueva norma los estadaos de flujos pueden determinarse mediante la aplicacign del método directo o del indirecto.

Conforme a las reglas de transicion de la NIF B-2, se indica que la aplicacion de la misma es prospectiva, par lo que
los estados de afios anteriores al 2008 gue se presenten en forma comparativa, incluyen los estados de cambios en la
situacion financiera preparados caon base al Boletin B-12.

NIF B-10, Efectos de la inflacién

La NIF B-10, Efectos de inflacién, fue emitida por el CINIF en julio de 2007. Esta NIF define los dos entornos econémicos
que determinaran silaentidad debe o noreconacer los efectos delainflacian en suinformacian financiera: 1] inflacionario,
que es aquel en que la inflacién es igual o mayor a un 26% acumulado en los tres ejercicios anuales anteriores (promedio
anual de 8%];y 2] noinflacionario, que es aquél en que la inflacién acumulada en los tres ejercicios anuales anteriores es
menar al citado 26%. Con base en estas definiciones, la norma requiere que los efectas inflacionarios en la informacian
financiera se recanozcan Unicamente cuando las entidades operen en un entarno inflacionario.

Esta norma también establece las reglas contables aplicables cuandao una entidad camhia de un entarno econémico
al otro. Cuando se pasa de un entaorno inflacionario a un entarno no inflacionario la entidad debe mantener en sus
estadas financieros los efectos de inflacidén reconocidos hasta el periodo inmediato anterior, ya que los impartes del
cierre del perfodo anterior se canvierten en las cifras base de los estados financieros del periodo de cambio y de los
periodos subsecuentes. Si la economia camhia de un entarno nao inflacionario a un entornao inflacionario, los efectos de
la inflacian en la informacion financiera deben reconocerse mediante la aplicacian retrospectiva de esta norma, por lo
tanto, los estadas financieras basicos de periodos anteriores deben ajustarse para reconocer los efectos acumulados de
la inflacion que existio durante todos los periodas en los que se estuva operando en un entorna no inflacionario.

Adicionalmente, la NIF B-10 deroga el uso del metodo de indizacién especifica para la valuacion de activos fijos de
procedencia extranjera y la determinacion de valuacién de inventarios a costa de repasicion, con lo cual se elimina el
resultado por tenencia de activos no monetarias.

La INIF 9 estahlece que los estados financieros comparativos por los afios anteriores a 2008 deheran ser expresados en
pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2007, que fue la Ultima fecha en que los efectos de la inflacion fueran
reconocidos.

El resultado por tenencia de activos no monetarios realizado debe reclasificarse al rubro de resultados acumulados,
mientras que la porcién no realizada debe mantenerse como tal dentro del capital contable de la entidad y, al realizarse
el activo que le dio origen, debe reclasificarse al estado de resultados en el perioda de dicha realizacian. En los casos
en gue resulte impractico distinguir entre resultado por tenencia de activos no monetarios realizado y no realizado, se
padra reclasificar la totalidad del saldo de dicho resultado al rubro de resultados acumulados.

El efecto de la aplicacion de esta NIF en los estadas financieros de la Compafiia en 2008, es el dejar de reconacer el
efecto inflacionario en los mismos y reclasificar la totalidad del resultado par tenencia de activas no monetarios a los
resultados acumulados. La posician manetaria acumulada al 31 de diciembre de 2007 de $346,641 fue reclasificada a
las utilidades retenidas.
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NIF B-15, Conversion de monedas extranjeras

La NIF B-15 incorpora los conceptos de moneda de registro, moneda funcional y moneda de informe, y establece la
metodologia para convertir estados financieros de operaciones extranjeras, basada en esos terminas. Adicionalmente,
esta regla esta alineada con la NIF B-10, la cual define procesos de conversion de informacion financiera de sus
subsidiarias que operan en entorno inflacionario y no inflacionario. Antes de la aplicacion de esta norma, la conversian
de estados financieros de operaciones extrajeras era de acuerdo a la metodologia de ambiente inflacionario.

Las operaciones extranjeras de la Compafiia a la fecha son insignificantes, y por ello el impacto en la adopcian de esta
NIF en los estados financieros consolidados de la Compafifa fue tambien insignificante.

NIF D-3, Beneficios a los empleados
La NIF D-3, Beneficios a los empleados, sustituye al Boletin D-3, Obligaciones laborales. Los camhbios mas impartantes
en la NIF D-3 son:

i] periodos mas cortos para amortizar las partidas pendientes de amartizar, inclusive dando la opcion a las entidades
de poder recanocer directamente en resultados las ganancias o perdidas actuariales conforme se devenguen. Como
se revela en la Nota 13, durante 2008 la Compafifa prospectivamente cambia los periodas de amortizacion para su
pasivo de transicion de un periodo 10 a 22 afios en afios anteriores a un periodo de 4 afios comenzando en 2008,
resultando en el reconocimiento adicional de costos laborales de $5,559 en su estado de resultados comparado can
periodos anteriares;

i) laeliminacion al tratamiento relativo al reconocimienta de un pasivo adicional con el consecuente reconocimiento
de un activo intangible y el reconacimiento de una partida de utilidad (perdida] integral. Como se revela en la Nota
13, con la adopcion de la NIF D-3 la Compafiia reverso su activo intangible de $30,092 y el pasivo adicional de
$34,189 lo cuél resultd un ahono al capital contable par $4,097 en 2008;

iii] incorpora el tratamiento de la participacion de los trabajadores en las utilidades causada y diferida, estahleciendo
que la PTU diferida debe de reconacerse con base en el método de activos y pasivos establecido en la NIF D-4. La
Compafiia registrd un activo por PTU diferida de $29,667 caon la adopcion de la NIF D-3. Ese activo fue ajustado a un
valor de $26,606 al 31 de diciembre de 2008; y

iv) requiere que los gastos por PTU tanto causada como diferida se presenten como un gasto ordinario, en lugar de formar
parte del impuesto a la utilidad del gjercicio dentro del estado de resultados.

El impacto en la adopcidn de la NIF D-3 es el que se indica anteriormente.

NIF D-4, Impuestos a la utilidad

El CINIF tambien emitid la NIF D-4, Impuestas a la utilidad, la cual reemplaza al Baoletin D-4, Tratamiento contable del
impuesta sobre la renta, del impuesta al activo y de la participacidn de los trabajadares en la utilidad. Los cambios mas
importantes atribuibles a esta norma son los siguientes:

i] seelimina el concepto de diferencia permanente ya que el metodo de activas y pasivos requiere el reconocimiento
de impuestas diferidos par el total de las diferencias entre el valor cantable y fiscal de activos y pasivas, sin
importar si son permanentes 0 no;

i) dehido a que la participacion de los trabajadores en las utilidades causada y diferida se considera un gasto
ardinario se excluye de esta norma, y se reuhica a la NIF D-3;

iii] serequiere reconacer el impuesto al activa como un credito fiscal y, consecuentemente, como un activa par
impuesta diferido sélo en aquellos casos en los que exista la posihilidad de su realizacion, y

iv) el efecto acumulado por la adopcion del Boletin D-4 debe ser reclasificado a resultadas acumulados, a menos que
se identifique con partidas reconocidas en el capital contahle y que formen parte de la utilidad (perdida) integral y
que no hayan sido llevadas a resultados.

La aplicacion de esta norma es de naturaleza prospectiva, por lo que los estados financieros comparativas de afios

anteriores no fueron modificados. La adopcién de esta NIF no tuve ningun efecto en los estadas financieras consolidados
de la Compafifa.
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A continuacion se comenta lo mas relevante de los pronunciamientos que entraron en vigor en 2007:

NIF B-3, Estado de resultados

La NIF B-3 establece los lineamientos para clasificar los ingresos, costos y gastos en “ordinarios” y “no ordinarios”,
modifica algunas NIF particulares, redefine las principales secciones del estado de resultados, destacandose los
conceptos de partidas “ordinarias” y “niveles de utilidad”, y elimina del estado de resultadaos el renglén denominado
“efecto acumulado al inicio del ejercicio por cambios contahles”, congruente con la NIF B-1, Cambios contables y
correcciones de errores.

La NIF B-3 tambien permite la presentacian de los costos y gastos en el estado de resultados de acuerda con su funcion,
naturaleza o una combinacion de ambos. La NIF B-3 elimina el concepto de utilidad de operacidn de la estructura del estado
de resultados; sin embargo, permite su presentacion cuando ésta contribuya a un mejor entendimiento del desempefio de
las entidades. En los casos que se decida presentar la utilidad de operacion la norma requiere la revelacion de los conceptos
que la integran y la justificacian para su inclusion en el estado de resultados.

La Compafiia decidi¢ incluir la utilidad de operacian, ya que representa un indicadar importante para la administracian,
atendiendo a las dispasiciones cantenidas en la recién promulgada Orientacion a las Normas de Infarmacion Financiera
No. 1 Presentacidn o revelacion de la utilidad o pérdida de operacidn, la cual tiene como objeto establecer las narmas
generales para la presentacion y estructura del estado de resultados.

NIF B-13, Hechos posteriores a la fecha de los estados financieros

Esta NIF modifica las reglas anteriores de eventos posteriaores, al establecer que cuando las reestructuraciones de
activas y pasivos y las renuncias por los acreedares a ejercer su derecho de hacer exigibles los adeudos, cuando se
dieron situaciones de incumplimiento de compromisos adquiridos en cantratos de deuda se dan en el perioda posteriar,
deberan ser revelados en las notas y recanocidos en el periodo en el cual se lleven a caho vy, por tanto, no se dehen
ajustar los estados financieros por estos hechos posteriores.

La adopcion de la NIF B-13 no tuvo ningun efecto en la pasicion financiera de la Compafifa, ni en los resultadas del
gjercicio.

NIF C-13, Partes relacionadas

Esta NIF amplia el concepto de partes relacionadas, para incarporar como partes relacionadas a los familiares cercanos
del persanal gerencial clave o de los directivas relevantes, asi coma los fondos derivadas de un plan de remuneraciones
par ohligaciones laborales. Esta norma amplio el contenida de las revelaciones ya existentes, para incluir: 1] la relacion
entre controladora y subsidiaria independientemente gue se hayan o no realizado operaciones entre ellas en el periodo; 2)
nombre de la controladora directa vy, si fuese diferente, el de la controladora principal del ente econémico al que pertenece;
y 3] los heneficios al persanal gerencial clave o directivos relevantes de la entidad. Esta narma permite a las compafias
revelar, cuando hay suficientes elementas para sustentar tal aseveracion, que las transacciones llevadas a cabao con partes
relacionadas son en terminos similares a las condiciones de mercado.

La aplicacion de la NIF C-13, no tuvo efecto alguno en la posicign financiera ni en los resultados de la Compafiia.

NIF D-6, Capitalizacidn del resultado integral de financiamiento

La NIF D-6 hace abligatoria la capitalizacion del resultado integral de financiamiento [RIF], con lo cual modifica al
Boletin C-6, Inmuebles, maquinaria y equipa, al eliminar la opcian que se daba para capitalizar o no el resultadao integral
de financiamiento.

El resultado integral de financiamiento capitalizable es el atribuible a los activos calificables y que pudo ser evitado si su
adquisicion no se hubiera realizado, que comprende en el caso de financiamientos en moneda nacional a los intereses y
pasicion monetaria, y en el caso de financiamientos en moneda extranjera, tambien incluye a los resultados camhiarios,
ya sea de utilidad o pérdida, indistintamente. Los activas calificables son aquellos que son adquiridos para uso propio
y que requieren de un periodo prolongado de adquisicion o construccion para poder usarlas, o bien, sobre aguellos que
son adquiridos para ser vendidos o arrendados, incluyendo inventarios que toman un perioda prolongado para concretar
su adquisicidn para tenerlas en condiciones de venta. La capitalizacion del resultado integral de financiamienta inicia
y continda mientras se hayan iniciado las inversiones para su adquisicion, se esten llevando a cabo las actividades
necesarias para dejar el activa en candiciones de uso o venta y los intereses se esten devengando.
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La NIF D-6 establece que la determinacion del monto del resultado integral de financiamiento capitalizable, se hara ya
sea consideranda la parte proporcional atribuible a los montos de los financiamientos utilizados para la adquisicion de
los activas, o bien, mediante la aplicacion de la tasa de capitalizacion promedio ponderada de los financiamientas al
promedio ponderadao de las inversiones en activos calificables durante el periodo de adquisicién. Cuando se obtienen
financiamientos con costo de interés implicito, este es capitalizable al costo de dichos activas, ya que los financiamientos
correspondientes se reconocen a su valor presente.

La adopcidn de la NIF D-6 por los afios terminadas el 31 de diciembre de 2008 y 2007 representd una disminucidn del
resultado integral de financiamiento por $1,250,080 y $179,304, respectivamente, de los cuales $976,707 en 2008 y
$119,286 en 2007, fueron aplicados al costo de ventas a medida que los proyectos, sobre los gue este RIF capitalizable
fue determinado, fueron vendidos. La NIF D-6 establece que |a aplicacion de los efectos sera de manera prospectiva, por
lo tanto el resultado integral de financiamiento por los gjercicios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007, no son
camparables con el determinado en el ejercicio 2006.

INIF 8, Efectos del impuesto empresarial a tasa tnica [IETU)

La INIF 8 fue emitida paor el CINIF en diciembre de 2007, y se debe aplicar en la emisian de los estados financieraos cuyo
periodo contable termine a partir del 1 de octubre de 2007. La interpretacidn 8 surge de la necesidad de aclarar si el [ETU
debe ser tratado como un impuesto a la utilidad y dar los lineamientas sobre su tratamiento contable.

Esta INIF concluye que el IETU es un impuesto a la utilidad, por lo que sus efectos deben de reconocerse siguiendo
lo establecido en el Boletin D-4, Tratamiento contable del impuesto sobre la renta, del impuesto al activa y de la
participacion de los trabajadares en la utilidad, para el gjercicio que terming el 31 de diciembre de 2007 y con base en la
NIF D-4, Impuestos a la utilidad, a partir del 1 de enero de 2008. Con base a las conclusiones de esta INIF, las Compafiias
deben inicialmente determinar si esencialmente su base de gravamen da origen al pago de IETU o de impuesto sabre la
renta [ISR]. Para estos efectos, es necesario realizar proyecciones financieras para identificar cual sera la base gravahle
preponderante [ISR o IETU] para el pago de impuestaos a la utilidad; y con base en los resultados obtenidos, identificar la
tendencia esperada del comportamiento del IETU y del ISR.

Si se determina que una entidad pagara esencialmente IETU, debera de reconocer los efectos del IETU diferido en
sus estados financieros al 31 de diciembre de 2007. Dicho impuesto diferido debe corresponder al de las diferencias
tempaorales y creditos de IETU existentes en 2007, cuyo pago o recuperacion esté prevista a partir del afio 2008 en
adelante, y en consecuencia, deberé eliminar el pasivo o activo por ISR diferido reconocido a esa fecha. Dichas ajustes
generan un gasto o ingreso, que debe reconacerse en el estado de resultados del 2007 dentro del rubro de impuestaos a
la utilidad o, en su caso, en el capital contable si es que esta relacionado con otras partidas integrales.

La tasa de impuesto diferido es la promulgada y establecida en las disposiciones fiscales a la fecha de los estados
financieros, que es la que se espera estara en vigor al momento en que se materialicen los activos y pasivas de I[ETU
diferido (16.5% en 2008, 17% en 2009y 17.5% en 2010 y afios subsecuentes).

El IETU diferido del periodo debe reconocerse comao un gasto o un ingreso por impuesto diferido en el estado de
resultados del periodo, dentro del rubro impuestas a la utilidad o, en su caso, en el capital contable si es que esta
relacionado con otras partidas integrales y como un pasiva o activo a largo plazo en el balance general. En notas a los
estadas financieros, la Compafiia debe revelar la compasicion de los impuestaos a la utilidad presentadaos en el estado
de resultados, desglosanda los importes del IETU causado y del diferido; asimisma, debe mencionar el IETU diferido
relacionado con las otras partidas integrales.

Con base en la Ley del IETU, una entidad debe determinar el importe del impuesto al activo (IMPAC]) generadao hasta el
afio 2007, que puede recuperar a partir del afio 2008. Dicho importe debe reconaocerse en los estados financieros del
2007 como una cuenta de impuestas por cobrar. Cualguier importe de IMPAC considerado como irrecuperable debe de
reconocerse como un gasto en el estado de resultados del 2007, dentro del rubro de impuestaos a la utilidad. A partir
del afio de 2008, el saldo de impuestas paor cobrar debe revisarse en cada fecha de cierre de estadas financierosy, en
dado caso, disminuirse ante |a evidencia de cualquier monta considerado coma irrecuperable.

Los efectos de la aplicacion de esta interpretacion, se mencionan en la Nota 23.

QU
L)
-



b] Reconocimiento de ingresos y costos por ventas de viviendas

La Compafiia utiliza el método de porcentaje de avance de obra ejecutada para reconocer los ingresos y costaos relativas
con sus actividades de desarrollador inmabiliario. El porcentaje de avance por obra ejecutada se determina comparando
el total de costos incurridos contra el total de costos estimados que se incurriran en cada desarrallo o proyecto. Bajo
este método, el porcentaje de avance es multiplicado por el ingreso estimado total de cada proyecto para determinar el
ingreso que debe reconocerse. La Administracion evalla periadicamente la razonahilidad de las estimaciones utilizadas
para la determinacian del porcentaje de avance de obra. En el caso de que los costos estimados que se determinan
excedan los ingresos totales, se registra la provision correspondiente con cargo a los resultados. La Compafifa aplica
este método cuando se han cumplido las siguientes condiciones:

- Elcliente ha presentado la documentacion oficial correspondiente que se requiere para obtener un crédito ante las
instituciones que financian los creditos.

- Se tiene la certeza razonable de gue los clientes obtendran el financiamiento que requieren por parte de las
instituciones financieras.

- Elcliente ha firmado y presentado ante la Compafiia una solicitud de compra para la tramitacion y gestion de un
credito, con el fin de adquirir un inmuehle destinado a casa habitacidn.

- Elcliente ha entregado un enganche, en caso de gue éste sea necesario.

El costo de ventas representa el costo incurrido en el desarrollo inmabiliario de viviendas vendidas por la Compafifa en
el transcurso del afio. Estos costos incluyen terrenos, materiales directas, manao de obra y todos los costos indirectaos
relacionados con el desarrollo del proyecto como pueden ser mano de obra indirecta, equipo, reparaciones, depreciacion
y el resultado integral de financiamiento capitalizado.

Referirse a la Nota 26 para ver coma la INIF 14 cambiara el método de reconocimiento de ingresaos y costas por venta
de viviendas, a partir de 2010.

c) Reconocimiento de los efectos de la inflacidn

A partir del 1 de enero de 2008 la Compafiia adoptd la NIF B-10, Efectos de la inflacién. Con base en dicha NIF, Ia
Compafiia no reconoce los efectos de la inflacion en la informacion financiera presentada correspondiente al gjercicio de
2008, sin embargo, en el caso de la informacién financiera relativa a 2007 y 2006 presentada para fines comparativos
en estos estadas financieros, se presenta expresada en pesos de poder adquisitiva del 31 de diciembre de 2007, dltima
fecha en que se aplict el método integral de reexpresion.

La inflacién acumulada de 2006, 2007 y 2008 es menar a 26% por lo que de conformidad con la NIF B-10, el amhiente
inflacionario en México se considera coma no inflacionario, por lo que la informacidn financiera de 2008 de la Compafiia
fue preparada sin recanaocer los efectos de la inflacion. La INIF 9 establece que los estadas financieros comparativas por
los afios anteriores a 2008 deberan ser expresados en pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2007, que fue la
ultima fecha en gue los efectas de la inflacian fueron reconocidos. Derivado de lo anterior, las cifras al 31 de diciembre
de 2008 no se presentan reexpresadas y las cifras comparativas al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se presentan en
miles pesos de poder adquisitivo al 31 de diciembre de 2007.

El estado de resultados consolidado, estado de variaciones en el capital contable y el estado de cambios en la
situacion financiera por el afio terminado al 31 de diciembre de 2006, que se presentan para efectos comparativas,
fueron reexpresados a pesos de poder adquisitivo de 2007. El factor utilizado para reexpresar los estados financieros
mencionados fue de 1.037590, el cual se basd en el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).

d] Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las NIF requiere del uso de estimaciones en la valuacign
de algunos de sus renglones. Los resultados que finalmente se ohtengan pueden diferir de las estimaciones realizadas.
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e) Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes estan representados principalmente por depdsitos bancarios e inversiones en instrumentos
de alta liquidez, con vencimientos no mayares a 90 dias, y se presentan valuadas a su costo de adquisicién mas intereses
devengados, importe que es similar al valor de mercado de esas inversiones.

f] Estimacion para cuentas de cobro dudoso

Se tiene la palitica de establecer una estimacion de cuentas de cobro dudosao de todos aquellos saldos sin movimientos para
cubrir los saldos de las cuentas por caobrar a las cuales se les aplica porcentajes que varian dependiendo de la antigliedad
de la cuenta por cobrar.

g) Inventarios y costo de ventas

Las obras en proceso, las materias primas, los terrenos en desarrollo y para futuros desarrollos se registran a su costo
de adquisicion, y hasta el 31 de diciembre de 2007 se actualizaron aplicando el INPC [ver Nota 3c]. El costo de ventas
carrespondiente al 31 de diciembre de 2007 y 2006 se actualizé aplicando dicho indice.

Los terrenas para futuros desarrollos corresponden a la reserva territorial que se encuentra pendiente de desarrallar por
la Compafiia.

A partir del 1 de enero de 2007, entro en vigor la NIF D-6 la cual establece la determinacion del maonto del resultado integral
de financiamiento (RIF] que debe ser capitalizado. Los inventarios de terrenos en desarrollo y obras en procesa incluyen el
RIF capitalizado. La Compafiia capitaliza el RIF que resulta de la aplicacion de la tasa de capitalizacion promedio ponderada
de los financiamientos, al promedio ponderado de las inversiones en obras en proceso y terrenos en desarrollo durante el
periodo de adquisicion. En el caso de financiamientos en moneda extranjera, el RIF capitalizable incluye a las utilidades y
perdidas cambiarias correspondientes (ver Nota 6].

La Compafiia tiene fideicomisos para desarrollos de sus conjuntos habitacionales, donde cada uno de los miembros del
fideicomiso participa enla utilidad generada por esos desarrallos en porcentajes que varian entre los 9% y 14% para terrenos
na urbanizados y 32% para los terrenos urbanizados. De acuerdo con los contratos, la Compafiia reconoce el terreno como
inventario cuanda el proceso de construccion empieza (aplica solamente para la parcion de terrena utilizada).

h) Propiedad y equipo

Se registran al costo de adquisicion y hasta el 31 de diciembre de 2007 se actualizaron aplicando factaores derivados del
INPC (ver Nota 3c). La depreciacion se calcula conforme al método de linea recta con base en la vida util de los activos,

COmo Sigue:
Edificios 20
Maguinaria y equipo 4y10
Equipo de transporte 4
Equipo de transporte aéreo 10
Mabiliario y equipo 10
Equipo de computo
Equipo de comunicacion

El valor de las propiedades y equipo se revisa cuando existen indicios de deterioro en el valor de dichos activos. Ver los
procedimientos contables relacionados con el deterioro de activos de larga duracién en uso en la Nota 3k.
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i} Arrendamientos

La Compafiia clasifica los contratos de arrendamiento de propiedades y equipo comao operativas o capitalizables de
acuerdo con los lineamientos establecidas en el baletin D-5, Arrendamientas.

Los arrendamientos son reconocidos como capitalizables si cumplen por lo menaos con una de las siguientes condiciones:

a] Elcontrato transfiere al arrendatario la propiedad del bien arrendado al termina del arrendamienta.

b] El contrato contiene una opcion de compra a precio reducido.

c] Elperiodo del arrendamiento es sustancialmente igual a la vida Util remanente del bien arrendado.

d) Elvalor presente de los pagos minimas es sustancialmente igual al valor de mercado del bien arrendado, neto de

cualquier beneficio o valar de desecho.

Cuando los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado permanecen sustancialmente con el
arrendadar, se clasifican como arrendamientos operativos y se cargan a resultados.

j] Crédito mercantil

El credito mercantil representa la diferencia entre el precio de compray el valor razonable de los activos netos adquiridos
a la fecha de adquisicion de un negocio, de acuerdo con el metodo de compra.

El credito mercantil se reconoce a su valor de adquisicion y hasta el 31 de diciembre de 2007, se actualizé mediante la
aplicacion de factores de ajuste derivados del INPC (ver Nota 3c].

El crédito mercantil no se amortiza; sin embargo se sujeta a pruebas de deterioro al final de cada afio, y es ajustado, en
su caso, por perdidas de deterioro. El credito mercantil se aloja en el segmento de vivienda de interés social.

El crédito mercantil al 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a $731,861.
k] Deterioro de activos de larga duracién en uso

La Compafiia revisa el valor en libros de los activas de larga duracion en uso, ante la presencia de algun indicio de
deterioro que pudiera indicar que el valor en libras pudiera no ser recuperable, considerando el mayor del valor presente
de los flujos netos de efectivo futuros o el precio neto de venta en el caso de su eventual dispasicion. El deterioro
se registra si el valor en libros excede al mayaor de los valores antes mencionados. Los indicios de deterioro que se
caonsideran para estos efectas, son entre otros, las pérdidas de operacion o flujos de efectivo negativas en el periodo
si es que estan combinados con un historial o proyeccion de pérdidas, depreciaciones y amortizaciones cargadas a
resultados gue en términaos porcentuales, en relacion con los ingresas, sean substancialmente superiores a las de
gjercicios anteriores, efectos de obsolescencia, reduccion en la demanda de los productos que se fabrican, competencia
y otros factores economicos y legales.

1] Otros activos

Los gastos derivados por la colocacion de varios prestamos mencionados en la Nota 10, se registran al costo y se
actualizaron hasta el 31 de diciembre de 2007 aplicando el INPC (ver Nota 3c]. Estos gastos se amartizaran en linea
recta en base a la vigencia de los préstamos. El valor asignado a la marca BETA se actualizo hasta diciembre de 2007,
aplicando el INPC (ver Nota 3c], y se amaortiza con base en el metodo de linea recta en un periodo de cinco afios para la
marca, periodo en el que se estima su vida util.

m] Obligaciones por beneficios a los empleados

La Compafifa otorga primas de antigliedad e indemnizaciones legales que cubren a todos sus trabajadores, se
determinan con base en lo establecido en la Ley Federal del Trabajo (LFT]. La LFT establece la ohbligacién de hacer
ciertos pagos al personal que deje de prestar sus servicios en ciertas circunstancias. Bajo la LFT, los trabajadaores tienen
derecho a ciertos beneficios al momento de su separacion de la Compafiia, bajo ciertas circunstancias. Los costos de
las primas de antigliedad e indemnizacion legal, se reconocen periodicamente con base en calculos efectuados por
actuarios independientes mediante el metodo de credito unitario proyectado, utilizando hipotesis financieras (2007
neto de inflacion).
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Como se revela en la Nota 13, a partir del 1 de enero de 2008, la Compafifa adoptd la NIF D-3. Como resultado de la
adopcion de la NIF D-3, los pasivos de transicion de las ohligaciones labarales estan siendo amaortizadas en un plazo de
4 afios, mientras que en periodos anteriores a 2008 dichos pasivos de transicion se amortizaban en linea recta durante
la vida laboral remanente de nuestros empleadas cubiertas.

n) Instrumentos financieros derivados

Con la finalidad de disminuir los costas financieros, se utilizan instrumentas financieros derivados como coberturas de
diversos riesgos. En los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2008 y 2007, todas los instrumentos derivados
se recanacen en el balance general a su valor razanable, el cual esta representado inicialmente por la contraprestacion
pactada (tanto en el caso del activa como del pasiva). Los costas de transaccion y los flujos de efectivo recibidos o
entregados para ajustar a valor razonable el instrumento al inicio de la operacion, no asociado a primas sobre opciones,
se amartizan en el periodo de vigencia de la operacion. Los cambios en el valor razonable de los instrumentos derivados
que no califican como instrumentos de cobertura se reconocen en resultados en efectos de valuacion por instrumentos
derivados.

o] Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos

Los pasivos par pravisiones se reconacen cuando (i) existe una ohligacian presente (legal o asumida) como resultado
de un evento pasado, (ii] es probable que se requiera la salida de recursos ecanémicas como medio para liquidar dicha
ohligacian, y (iii] la ohligacion pueda ser estimada razonahlemente.

La Compafiia reconoce pasivas contingentes solamente cuando existe la probabilidad de una salida de recursos derivada
de dicha contingencia. Los activos contingentes, si los hubiese, solamente se reconocen cuando exista la certeza de su
realizacion. Asimismo, los compromisos solamente se reconocen cuando generan una pérdida.

p) Impuestos diferidos

Los impuestos diferidos se determinan por el método de activos y pasivos. Bajo este metodo, a todas las diferencias
temporales que surgen entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivas, se les aplica la tasa del ISR o del
IETU, segun corresponda, vigente a la fecha del balance general, o bien, aquellas tasas aprobadas a esa fecha y que
estaran vigentes al momento en que se estiman que los activos y pasivas por impuestas diferidos se recuperaran o
liguidaran.

Los activos por impuestos diferidos se evaltan periédicamente para determinar su recuperahilidad.
q) Participacion a los trabajadores en las utilidades diferida

A partir del 1 de enero la Compafiia aplica la NIF D-3, Beneficios a las empleados, la cual considera el tratamiento de
la participacian de los trabajadores en las utilidades (PTU]. La NIF establece el requerimiento de que las compafiias
empleen el método de activos y pasivos para efectos de calcular y recanocer el pasivo o activo diferido por PTU, de
una forma similar al calculo del impuesto sobre la renta diferido, y establece que el efecto inicial del reconocimiento
de la PTU diferida se lleve a resultados acumulados, a menos gue se identifigue con partidas reconocidas en el capital
contable y que formen parte de la utilidad integral y que no hayan sido llevadas a resultados.

Hasta el 31 de diciembre de 2007 la PTU diferida se determinaba considerando solamente las diferencias temparales
que surjan de la conciliacion entre la utilidad neta del ejercicio y la renta gravable para la PTU, siempre y cuando no exista
algun indicio de que los pasivos o los beneficios que se ariginan no se vayan a materializar en el futuro.

Los gastos por PTU, tanto causada como diferida, se presentan como un gasto ordinario, en lugar de formar parte del
impuesta a la utilidad del ejercicio dentro del estado de resultados.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2008, la PTU diferida fue de $26,606 (ver Nota 3]. El reconocimiento
inicial de la PTU diferida bajo la NIF D-3 fue de $29,667, |a cual fue reconocida en el capital contable en otras cuentas de
capital. El activo diferido generado durante 2008 fue de $127,305, del cual la Compafiia cred una reserva de valuacion de
$100,699, maonto que de acuerdo a proyecciones de la Compafiia pudiera causar que en 2009 no exista base para PTU.
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r] Operaciones en moneda extranjera

Como se menciona en la Nota 3a, a partir del 1 de enero de 2008, la Compafiia adoptd la NIF B-15, Conversidn de
monedas extranjeras, NIF que reemplaza al Boletin B-15, Transacciones en moneda extranjera y conversion de estados
financieros de operaciones extranjeras. La NIF se aplica para el reconocimiento de las transacciones y saldos en maneda
extranjera.

Las operaciones en maoneda extranjera se registran al tipo de camhio vigente a la fecha de su celebracion. Los activos
y pasivos monetarios en moneda extranjera se valian en moneda nacional al tipo de cambio vigente a la fecha de los
estados financieras. Las fluctuaciones cambiarias se registran como un componente del costo integral de financiamiento
en los estados de resultados consolidados.

En la Nota 17 se muestra la pasicion consolidada en maoneda extranjera al final de cada ejercicio y los tipos de cambio
utilizados en la conversion de estos saldas.

s] Fondo para el plan de acciones al personal

En naviembre de 2007, la Compafiia implementd un plan con el cual ciertos ejecutivas y funcionarios de la Compafiia
reciben una remuneracion bajo la forma de transacciones de pago basados en acciones, por el que estas individuos
prestan sus servicios a cambio de instrumentos de capital. Dadas las caracteristicas de pagao contenidas en el plan,
dichos pagos son tratados como “beneficios de pasivo” y el costo de compensacion es determinado como referencia
del valor razonable de dichos pasivos a la fecha de cada balance. El valor razonable es determinado usando un modelo
de precios apropiado (ver Nota 16e].

t) Utilidad por accién

La utilidad basica por accion ordinaria de los accionistas mayoritarios se calcula dividiendo la utilidad neta consolidada
mayoritaria entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el gjercicio. La Compafiia no
posee valares dilutivos adicionales al plan de acciones revelado en la Nota 16e. La utilidad por accion basica y diluida es
la misma para 2008 y 2007.

u] Utilidad integral

La utilidad integral esta representada por la utilidad neta, los efectos de las obligaciones laborales (hasta el 31 de
diciembre de 2007] y el efecto por conversion de estados financieros de las subsidiarias y asociada extranjera.

v] Presentacion del estado de resultados

Los costos y gastos mostrados en los estados de resultados de la Compafifa se presentan de acuerdo a su funcion,
ya gue esta clasificacion permite evaluar adecuadamente los margenes de utilidad bruta y operativa. La Compafiia
presenta la utilidad de operacion ya que se considera gue es un indicador importante en la evaluacion de los resultados
de la Compafiia. La utilidad de operacion comprende a los ingresos ordinarios, y costos y gastos de operacion, por lo gue
excluye a los otros ingresos ordinarios. Esta presentacion es comparahle con la utilizada en los estados financieros del
gjercicio que termind el 31 de diciembre de 2007 y 2006.

w] Reclasificaciones

Algunas de las cifras de los estados financieros de 2007 y 2006, han sido reclasificadas para conformar su presentacion
con la utilizada en el gjercicio de 2008.

x] Informacidn por segmentos

La informacion por segmentos se presenta de acuerdo a la informacion que se analiza en la toma de decisiones. La
informacion se presenta cansiderando los tipos de vivienda que vende la Compafiia.

M~
LD—



4. Efectivoy equivalentes de efectivo

2008 2007
Efectivo $ 225,669 $ 118,410
Inversiones temporales I 914,471 I 2,088,424

| s 1140140 | s 2,206,834

El efectivo y equivalentes de efectivo se compaonen basicamente de depdsitos bancarios e inversiones de alta liquidez.
La Compafifa cuenta con efectivo restringido al 31 de diciembre de 2008 y 2007 por un monto de $128,045 y $156,090,
de los cuales $128,045 y $102,000 son para garantizar el fondo de reserva (ver Nota 14], respectivamente; $54,090 en
2007 se refieren al proceso de inversign en una compafifa asociada.

5. Cuentas por cobrar

2008 2007

Como promatar:
Costos totales incurridos de construccion $ 7,487,205 $ 4,370,277
Utilidad bruta estimada sobre costos incurridos 3,082,839 2,075,560
Clientes por avance de obra 10,570,044 6,445,837
Clientes M@ 1,343,786 1,135,473
Clientes por servicios y otros 61,382 60,692
11,975,212 7,642,002
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (48,184) (89,318]
11,927,028 7,552,684
Cuentas por cohrar a largo plazo ©® (81,498) (3,428)
$ 11,845,530 $ 7,549,258

Los clientes par avance de obra representan las cantidades adeudadas por los clientes derivados de ingresos reconocidos
por los costaos incurridos pendientes de facturar o escriturar, de acuerdo con el metodo de porcentaje de avance de obra
gjecutada.

La Compafiia no cree tener una concentracion significativa de riesgo crediticio. Existen cuentas por cobrar a clientes pero
la gran mayaria de la cartera proviene de entidades que otargan credito hipotecario, las cuales tienen caracteristicas
diferentes al resto de la cartera.

(1] Estas cantidades incluyen saldos por cobrar a INFONAVIT, FOVISSSTE, SOFOLES [Sociedades Financieras de Objeto
Limitado), bancos comerciales y compradores de vivienda. Con la excepcion de bancos comerciales y compradores
de vivienda, las categorias anteriares exceden el 10% del saldo de las cuentas par cobrar al 31 de diciembre de 2008
y 2007.

La Compafiia participa en un programa gubernamental conocido como “Programa de Entrega Anticipada de Vivienda
INFONAVIT” [anteriormente conocido como “Programa de Liquidez Electronica”). Este programa establece un
factoraje sin recurso para las cuentas par cobrar a INFONAVIT, el cual permite una pronta recuperacion de la cartera.

—
n
—
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La cuenta par cobrar a largo plazo se deriva principalmente de un contrato con el Instituto de Vivienda del Distrito
Federal [INVI], en el cual se acorda recibir pagos mensuales durante un periodo de cinco afios, derivado de la venta
de viviendas ubicadas en la Ciudad de México.
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6. Inventarios

2008 2007

Terrenos:

Terrenos escriturados $ 6,780,335 $ 4,535,849
Terrenos contratados 4,939,990 4,782,862
Anticipos por adquisicién de terrenos 143,666 104,007
11,863,991 9,422,718
Terrenos para futuros desarrollos (9,254,469) (7,091.,074)
Total terrenos 2,609,522 2,331,644

Otros inventarios:
Obra en proceso 1,542,577 1,128,591
Materia prima y materiales 638,488 629,869
Anticipo a proveedores 316,245 301,935
Total otros inventarios 2,497,310 2,060,395
Total inventarios $ 5,106,832 $ 4,392,039

La Compafifa clasifica a corto plazo aquellos terrenos que actualmente estan desarrollando o que se estima se van a
desarrollar dentro del siguiente afio; y a largo plazo aquellos terrenas par los cuales su plan de desarrallo es a un plazo
mayar a un afio.

Derivado de la aplicacion de la NIF D-6, en los ejercicios 2008 y 2007, los resultados integrales de financiamiento
capitalizados atribuibles a los activos calificables en los mismas periodos fueron de $1,250,080 y $179,304, de los
cuales $976,707 y $119,286 fueron aplicados al costo de ventas, respectivamente. El plazo aproximadao de amortizacion
del RIF capitalizado es de 6 meses. Las tasas de capitalizacign anualizadas son de 24.3% y 7.6%, respectivamente.

La Compafiia utiliza ciertos fideicomisas para el abastecimiento de tierra para construccion en algunaos de sus proyectos.
Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia ha reconocido un imparte de $4,438 y $41,199 respectivamente, el cual
forma parte de sus terrenas contratados.

Durante los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2008 y 2007, el resultado integral de financiamiento se
analiza de la siguiente manera:

2008 2007
Total del resultado integral de financiamiento devengado $ 1,808,565 $ 458,208
Resultado integral de financiamiento capitalizado en inventarios I (1,250,080]) I (179,304)
Resultado integral de financiamiento después de la capitalizacion I $ 558,485 I $ 278,304

7. Pagos anticipados y otros activos circulantes

2008 2007

Comisiones pagadas por anticipado a vendedores $ 103,665 S 99,137
Deudores diversos 101,198 58,030
Impuestos paor recuperar 215,747 322,265
Seguras y fianzas 2,401 6,052
Intereses pagados por anticipado 4,227 4,870

$ 427,238 $ 490,354
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8. Propiedad y equipo

2008 2007

Edificios

Maquinaria y equipo
Equipo de transporte
Equipo de transporte aéreo
Mobiliario y equipo

Equipo de computo

Equipo de comunicacian

Depreciacion acumulada

Terrenos

$ 253412 $ 251,570
1,399,166 967,009
103,799 89,313
75,203 75,203
106,760 63,672
128,066 76,482
38,360 21,460
2,104,766 1,544,709
(733,729) (420,871)
1,371,037 1,123,838
31,891 31,891

$ 1,402,928 $ 1,155,729

El monto de los activos adquiridos a traves de arrendamientos capitalizables durante los afios terminados al 31 de
diciembre de 2008 y 2007 son de $97,131 y $350,854, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2006, los activos

adquiridos a traves de arrendamientas financieros no son importantes.

El gasto por depreciacion de los ejercicios terminadaos el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 ascendio a $323,727,

$196,307 y $130,829, respectivamente.

9. Otros activos

2008 2007

Valar de la marca “BETA”, neto

Clientes a largo plazao (ver Nota 5)

Instrumentos financieros (ver Nota 11)

Gastos de financiamiento por amartizar, neto

Inversidon )

Participacion de los trabajadores en la utilidad diferida (ver Nota 3q)
Otros

Activo intangible por obligaciones labarales al retiro (ver Nota 3a)

$ 136,581 $ 227,635
81,498 3,426
65,975 =
79,468 69,979
59,226 19,083
26,606 -
19,015 65,802

- 30,092

$ 468,369 $ 416,017

Los maontos de amartizacion por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, fueron de $101,294,
$105,410y $114,529, respectivamente. La amortizacion esperada por la marca “BETA” y de los gastos de colocacion de

financiamiento por los afios 2009 a 2015 se muestra a continuacion:

Afo
2009
2010
2011
2012
2013 en adelante

$

Amortizacion

109,747
56,959
11,432
11,432
26,479

$

216,049

(1) Elvalor de la marca “BETA” se aloja en el segmento de vivienda de interes sacial.

(2] La Compafifa tiene una inversion del 15% en la compafiia egipcia Orascom Housing Communities “S.AE.”. La

Compafiia reconoce esta inversion bajo el metodo de participacion.
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10. Deuda

a) Los prestamos bancarios a corto plazo caon instituciones financieras al 31 de diciembre de 2008 se integran como

sigue:

2008

Linea de credito revolvente con HSBC Mexico, S.A. por $50,000 otorgada el 26 de diciembre de 2008
con vencimiento el 23 de enero de 2009 a una tasa de interés igual a la tasa de interés interbancario
de equilibrio (TIIE] mas 4.1%.

Linea de crédito revolvente con Banco Regional de Monterrey, S.A. por $90,284 otorgada el 11 de
diciembre de 2008 con vencimiento el 8 de enero de 2009, a una tasa de interés de TIIE mas 4%.

Linea de credito revolvente con Grupo Financiero Inbursa, S.A. por $600,000 otorgada el 19 de diciembre
de 2008 con vencimiento el 13 de enero de 2009, a una tasa de interes de TIIE mas 4.5%.

Linea de credito revolvente con Banco Mercantil del Norte, S.A. por $300,000 otargada el 30 de diciembre
de 2008 con vencimiento el 29 de enero de 2009, a una tasa de interés de TIIE mas 3.25%.

Linea de credito revalvente con Banco Santander Mexico, S.A. por $100,000 otorgada el 12 de noviembre
de 2008 con vencimiento el 7 de mayo de 2009, a una tasa de interés de TIIE mas 1%.

Intereses por pagar

Total

Al 31 de diciembre de 2007 no habia préstamas a carto plazo con instituciones financieras.

$

50,000

90,284

600,000

300,000

100,000

3,448

$

1,143,732

b) La deuda a largo plazo con instituciones financieras al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se integra coma Sigue:

2008 2007

Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes], con Credit Suisse First
Boston y Merrill Lynch, garantizado con los activos de las subsidiarias PICSA,
DECANO vy otras compafiias subsidiarias por un monto de $250 millones de
dolares estadounidenses, con una tasa del 7.5% anual fija pagadero el 28 de

septiembre de 2015, los intereses son pagaderos cada semestre $ 3,443,450
Prestamo bancario con HSBC Mexico, S.A., por $1,081 millones de pesos,
otorgado el 1 de julio de 2005 con pagos semestrales a partir del 14 de marzo de
2008, con vencimiento ultimo el 14 de septiembre de 2010 a una tasa de interés
de TIIE mas 1%. 360,334

$

2,729,625

540,500

2008 2007

Préstamo quirografario con GE Capital, S.A. otorgado a la subsidiaria Aerochomex,
S.A. de C\V,, para la compra de un avion ejecutivo por un importe de $2.3 millones
de dolares, otorgado el 29 de julio de 2005, con vencimiento el 29 de julio de
2010 a una tasa de interés del 7.4% 11,136 13,872
Prestamao bancario con Grupo Financiero Inbursa, S.A. por $2,078 millones de
pesos, otorgadao el 26 junio de 2008, con vencimiento el 26 de junio de 2013 a
una tasa de interés de TIIE mas 1.5%. 2,078,000 =
Tres prestamas bancarios con garantia hipotecaria con Hipotecaria Nacional, S.A.
de C.V. par un total de $299,795, otorgados el 6 de noviembre, 20 de noviembre
y 11 de diciembre de 2008, con vencimientos en noviembre y diciembre de 2010,
a una tasa de interes de TIIE mas 4%. Este credito se encuentra garantizado por
cinco predios propiedad de la Compafifa. 299,785 =
Intereses por pagar, principalmente derivados del Bono 71,076 75,547
Total deuda a largo plazo 6,263,791 3,359,544
Porcion circulante de la deuda a largo plazo (273.672) (260,758)
Deuda a largo plazo $ 5,990,118 $ 3,098,786
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Limitaciones

Las clausulas restrictivas de algunos contratos de prestamos obligan a la Compafiia y a sus subsidiarias otorgadas
en garantia, al cumplimiento con ciertas obligaciones, entre las que destacan limitaciones para cambios en el control
accionario, limitacion a incurrir o contratar deuda adicional que no cumpla con ciertas caracteristicas estahblecidas en los
contratos de credito, limitacion de venta de activas y venta de acciones del capital social de las subsidiarias, excepto que se
relinan ciertas requisitas, y limitacian a pagos restringidos en donde se les prohibe pagar cualquier dividendo o rembolsar
capital a sus accionistas, excepto los que se hagan en nombre de las mismas compafiias y las subsidiarias en garantia.

Las principales clausulas restrictivas de las deudas requieren que la Compafiia mantenga:

* Una proporcion del total del capital contable a deuda total con costo mayor de 1.0 a 1.0;

* Una proporcion de utilidades antes de impuestos, intereses, depreciacion y amartizacion (EBITDA] a porcion
circulante de deuda a largo plazo [incluyendo el interes por pagar] de por lo menos 3.0 a 1.0;

* Mantener un capital contable mayor a $8,000,000;

e Una proparcion de cobertura de intereses (EBITDA/gasto financiero neto] mayor a 3.0 veces;

* Una proparcion de apalancamiento [pasivo con costo/EBITDA] menor a 2.50 veces; y

* Restricciones operacionales sobre el capital de trabajo.

Ademas existen restricciones aplicables a deuda adicional basadas en los niveles del EBITDA. En el evento de que la
Compafiia no cumpla con alguna de las provisiones mencionadas arriba, habra una limitacion resultante en su habilidad
para pagar dividendas a los accionistas.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia esta en cumplimienta con las clausulas restrictivas financieras
contenidos en sus acuerdos de financiamiento.

Préstamo bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes]

En enero de 2006, la Compafia completd una colocacion de intercambio de oferta publica relativa a todo su préestamo
bursatil (bono o Senior Guaranteed Notes]. El nuevo bono ha sido registrado a través de la Ley de Valores de 1933
[Securities Act of 1933]. Sin embargo los términos del “viejo” y “nueva” bonao son idénticas. Durante 2006, la Compafifa
incurrio en $12,994 que incrementaran el costo directo asociado con la oferta puhlica. Este impaorte fue incluido en los
gastos de financiamiento (ver Nota 9] y serdn amortizados sobre la vida remanente del bono.

Vencimientos de los préstamos a largo plazo
Al 31 de diciembre de 2008, los vencimientos a plazo mayar de un afio son como sigue:

Afig Monto
2010 | s 48669 |
2013 | 2078000 |
2015 | 3443450 |
| s 5990119 |

El valar de la TIIE, tasa que se determina diariamente y es publicada por el Diario Oficial de la Federacion, al 31 de
diciembre de 2008 y 2007 fue de 8.6886% y 7.9250%, respectivamente. Las abligaciones denominadas en ddlares al 31
de diciembre de 2008 y 2007 fueron convertidas a pesas utilizando un tipo de cambio de $13.7738 pesos y $10.9185
PESOS, respectivamente.
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11. Instrumentos financieros

Instrumentos financieros relacionados con el bono o Senior Guaranteed Notes

Como se menciona en la Nota 10, el bono o Senior Guaranteed Notes esta denominado en délares americanas, par lo
que para cambiar el perfil de divisa del monto principal del bono de ddlares estadounidenses a pesos mexicanas, en
septiembre de 2005, la Compafiia contrata dos “Principal-Only Swaps” cuya monta nocional sumaha $250 millones de
dolares estadounidenses y que le daban derecho a la Compafiia a recibirlos en septiembre de 2015 a camhio de un pago
en pesos mexicanas al tipo de cambio fijado en $10.83 pesos por délar estadounidense. Como parte de la estructura de
los instrumentos derivadas, la Compafiia pago intereses a la tasa fija de 2.92% anual promedio sobre el monto nocianal
total en dalares, en forma semestral.

La operacion Principal-Only Swap nao reunid todos los requisitos contahles para ser considerada de cohertura, y por
ello todos los cambios en el valor razonable del derivado se registraron y clasificaron en los resultados consolidados
de la Compafifa como parte del costo integral de financiamiento en la cuenta de efectos de valuacion par instrumentos
derivados. Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el valar razonable de este instrumentao derivado ascendia $79,098 (US$7.2
millones de ddlares] y $227,075 [US$20.2 millones de dolares], el cual represento el valor presente estimado de los
flujos futuros del derivado a ser pagada por la Compafiia.

El 5 dejulio de 2008, la Compafiia cancelad sus contratas de derivadaos de cobertura cambiaria de principal (Principal-Only
Swap]) mediante el pago de $54,434 (US$5.3 millones de dalares estadounidenses). No se registro ganancia o perdida
par esta cancelacion del Principal-Only Swap dado a que esta habfa sido previamente registrada a su valor razonable.

El 6 de julio de 2008 la Compafifa contrato instrumentos derivados a plazo para cubrir las posibles fluctuaciones
cambiarias de pagos futuros de intereses de su hono por $250 millones de ddlares (“Interest Only Swap”]. Esta
operacion tampaoco reudne todaos los requisitos contables para ser considerada de cobertura, por lo que los cambias en
el valor razanahle del derivado se registraron y registraran como parte del costro integral de financiamiento en la cuenta
de efectos de valuacion de instrumentas derivados. Al 31 de diciembre del 2008 el valor razonable de este instrumento
derivado resulta favorable para la Compafiia, el cual ascendia $65,375 (US $4.8 millones de dalares estadounidenses])
(ver Nota 9].

El efecto neto acumulado en el estado de resultados consaolidada del Principal-Only Swap e Interest-Only Swap por el
afio terminado al 31 de diciembre de 2008 fue $(30,639].

Otros instrumentos financieros

Durante el curso normal de sus operaciones la Compafiia mantiene posiciones netas pasivas en moneda extranjera
(en ddlares estadounidenses) derivado de sus operaciones y deuda a corto y largo plaza. Durante 2008 la Compafiia
celebro instrumentos financieros de cobertura que se esperaba mitigaran el riesgo asociado con la péerdida cambiaria
en la adquisicion de divisas extranjeras. Sin embargo, dehidao a la reciente volatilidad en el tipo de camhio entre el peso
mexicano y el délar estadounidense, la Compafiia decidié cancelar y reestructurar todos sus instrumentos financieros
derivados de cobertura. Al 31 de diciembre de 2008 la Compafiia solo conserva el Interest-Only Swap descrito en
el sequndo parrafo anterior. El efecto en el estado de resultados consolidado al 31 de diciembre de 2008 por estos
instrumentas financieros fue de aproximadamente $404,601.

Los efectos netos de valuacion de instrumentaos derivados por los afios terminados al 31 de diciembre de 2008, 2007 vy
2006 fueron de $313,962, $(147,977] y $101,895, respectivamente.
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12. Arrendamientos

a) Arrendamientos capitalizables

Al 31 de diciembre de 2008 se tienen celebrados contratos de arrendamiento capitalizable de maquinaria y equipo por
un periodo de 5 afios. El saldo de arrendamientos capitalizables a largo plazo al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se

muestra como sigue:

2008 2007

Arrendamientos financieros ejercidos con Bancomer, S.A. otorgados en junio de
2007 con vencimiento en enero de 2013 a una tasa de interés de TIIE mas 0.8%. 288,857 $ 350,331
Arrendamientos financieros ejercidos con Bancomer, S.A. otorgados en
septiembre de 2008 con vencimiento en octubre de 2013 a una tasa de interés
de TIIE mas 0.8%. 53,725 =
Arrendamientos financieros ejercidos con Bancomer, S.A. otorgados en diciembre
de 2008 con vencimiento en enero del 2014 a una tasa de interés de TIIE mas
3.5%. 56,525 =
Otros 2,315 3,222
Intereses por pagar 2,472 =) feht
Total arrendamientos capitalizables 403,894 357,044
Porcion circulante de los arrendamientos capitalizables a largo plazo (89,255) (68,187]
Total de arrendamientos capitalizables a largo plazo 314,839 $ 288,857

Los pagos minimos obligatarios de estos contratos al 31 de diciembre de 2008, excluyendo los intereses que son
pagaderas mensualmente, se muestran a continuacion:

Afia Total
2009 $ 89,255
2010 93,171
2011 101,962
2012 92,579
2013 26,927
Total $ 403,894

Limitaciones
Las principales clausulas restrictivas de algunos contratos de arrendamiento obligan a la Compafiia y a sus subsidiarias
otorgadas en garantia a mantener:

e Un indice de liquidez de su activo circulante a su pasivo a corto plazo no menar de 1.50 a 1.0;

e Un indice de apalancamiento de una relacion de su pasivo total a su capital contable no mayor de 1.70 a 1.0;

e Una obligacian de cobertura de intereses de una relacion de utilidad de operacian a costo integral de financiamienta,
en un nivel minimo de 2.0 veces.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia esta en cumplimiento con las clausulas restrictivas financieras
contenidas en sus acuerdos de financiamiento.
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b) Arrendamientos operativos

Al 31 de diciembre de 2008, se tienen celebrados contratos de arrendamiento operativo de maquinaria y equipo por un
periodo de 5y 6 afios. Los pagos minimas obligatorios de estos contratas al 31 de diciembre de 2008 se muestran a
continuacion:

Afio 2008
2009 $ 53,874
2010 53,605
2011 49,110
2012 34,783
2013 19,359
2014 283
Total $ 211,014

Los importes cargados a los resultados derivados de arrendamientos operativos por los gjercicios terminados el 31 de
diciembre de 2008, 2007 y 2006, fueron de $52,833, $33,694 y $16,254 respectivamente.

13. Obligaciones por beneficios a los empleados

La Compafiia tiene un plan gue cubre las primas de antigliedad, que consiste en un pago Unico de 12 dias por cada afio
caon base al Ultimo sueldo, limitado al doble del salario minimo establecido por la ley. A partir de 2005 se incluye el pasiva
por indemnizaciones al personal por la terminacion de la relacion labaoral. El pasivo relativo y el costo anual de beneficios
se calculan anualmente por actuario independiente conforme a las bases definidas en los planes, utilizando el metodo
de credito unitario proyectado.

Como se menciona en la Nota 3, la Compafiia aplico las provisiones de la nueva NIF D-3, Beneficios a los empleados, la
cual reemplaza al anterior Boletin D-3, Obligaciones labarales. Los efectos mas significativas de esta aplicacion son los
siguientes:

i]  Uncostolabaral adicional de $5,559 reconocido en el estado de resultadas 2008 comparado con periodos anteriores.
i) Eliminacion del reconocimiento del pasivo adicional, activo intangible y la partida de utilidad (perdida] integral. Can
la adopcion de la NIF D-3 la Compafiia reverso su activa intangible de $30,092 y el pasivo adicional de $34,189 lo

cual resulto un abono al capital contable por $4,097 en 2008.

Al'31 de diciembre de 2008 y 2007 y por los ejercicios terminados en 2008, 2007 y 2006, los valores presentes de estas
obligaciones, el costo neto del periodo y las tasas utilizadas para su calculo, son:

Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2008

Prima de

Indemnizacién antigliedad

Integracion del costo neto del periodo:

Costo laboral $ 14,002 $ 1,748 $ 15,750
Costo financiero sobre la obligacion por beneficios
proyectados 9,084 309 9,393
Amortizacion pasivo transicion 3,643 139 3,782
Amartizacion de servicios anteriores y

modificaciones al plan 9,144 306 9,450
Amartizacion de perdidas 78,392 (367) 78,025
Costo neto del periodo $ 114,265 $ 2,135 $ 116,400
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Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2007

Prima de
Indemnizacion

Integracidn del costo neto del periodo:
Costo laboral
Costo financiero sobre la obligacion por beneficios
proyectados
Amaortizacion pasivo transicion
Amortizacion de perdidas
Inflacion
Costo neto del periodo

antigtiedad

$ 8,062 $ 1,182 $ 9,244
3,020 118 3,138
3,416 38 3,454
1,346 § 1,352
1,135 93 1,228
$ 16,879 $ 1,437 $ 18,416

Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2006

Prima de

Integracion del costo neto del periodo:
Costa laboral
Costo financiero sobre la obligacion por beneficios
proyectados
Amaortizacion pasiva transicion
Amartizacion de perdidas
Inflacion
Costo neto del periodo

Indemnizacion

antigliedad

$ 7,953 $ 895 $ 8,848
2,769 93 2,862

2,929 36 2,965

1,385 17 1,402

548 13 561

$ 15,584 $ 1,054 $ 16,638

Saldos al 31 de diciembre de 2008

Prima de

Indemnizacion antiguedad

Reserva para pensiones y primas de antigliedad:
Obligaciones paor beneficios definidos (0BD)
Pasiva de transicion
Servicios anteriores y modificaciones al plan
Ganancia actuarial

Reserva para pensiones y primas de antigliedad

$ 112,617 $ 4,122 $ 116,739
(14,573) (558) (15,131)
(24,241) (750) (24,991)

8,381 152 8,533

$ 82,184 $ 2,966 $ 85,150

Saldos al 31 de diciembre de 2007

Prima de
Indemnizacién

antigtiedad

Reserva para pensiones y primas de antigtiedad:
Obligaciones paor beneficios proyectados (0BP]
Pasivo de transicion
Perdida actuarial
Costao de servicios anteriores

Reserva para pensiones y primas de antigliedad

Pasivo adicional

Obligaciones por beneficios actuales (0BA)

$ 111,052 $ 5,125 $  $116,177
(18,216) (697) (18,913)
(17,160) (755) (17,915)
(33,385) (1,056) (34,441)
42,291 2,617 44,908
33,890 299 34,189
$ 76,181 $ 2,916 $  $79,097

Durante 2007 la Compafifa adecud su plan como resultado de la contratacidn de personal adicional a quienes les fue

O
@)
-



reconocida su antigliedad representandao un costo de $34,441 al 31 de diciembre de 2007.

Los cambios en el saldo de obligaciones laborales se muestran coma sigue:

Prima de
Indemnizacion antlguedad Total

Saldo inicial 42,291 2,617 44,908
Costo laboral 14,002 1,748 15,750
Costa financiero 9,084 309 9,393
Pasivo de transicion 3,643 139 3,782
Amartizacion de servicios anteriores y

madificaciones al plan 9,144 306 9,450
Pérdidas actuariales 78,392 (367) 78,025
Beneficios pagadas (74,372) (1,786) (76,158)
Salda final $ 82,184 $ 2,966 $ 85,150

A continuacion se presenta informacion de las obligaciones labarales por prima de antigliedad y remuneraciones al
término de la relacion laboral por causas distintas de reestructuracion, relativas a los activos y pasivos al 31 de diciembre
por los siguientes afios:

Remuneraciones al término de la

Prima de antigliedad relacién laboral
Obligacion Partidas Obligacion Partidas
por beneficios Situacion pendientes de por beneficios pendientes de
definidos del plan amortizar definidos amaortizar
2008 $ 4,122 $ 4,122 $ 1,156 $ 112,617 $ 30,443
2007 5,125 8,125 1,452 111,052 35,376
2006 2,685 2,685 1,305 55,469 39,967
2005 1,870 1,870 1,253 46,639 38,689

El plazo para amortizar el pasivo de transicion es de 4 afios, que es la vida laboral promedio remanente de nuestros
trabajadores.

Las tasas utilizadas en el estudio actuarial fueron las siguientes:

2008 2007 | 2006
Descuentos de obligaciones laborales 8.50% 5.25% 5.50%
Incremento salarial 4.50% 1.25% 1.50%
Inflacién anual 3.50% 4.00% 3.75%
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14. Cuentas por pagar

2008 2007
Proveedares $ 2,680,141 $ 2,711,927
Lineas de credito revolvente™ I 986,534 I 557,369
Otros acreedores I 329,178 | 186,973
Total de cuentas por pagar I $ 4,005,853 I $ 3,456,269

* La Compafiia establecio un fideicomiso que permite a sus proveedores obtener financiamiento con varias instituciones
financieras, en parte a traves de un programa de factoraje patrocinado par Nacional Financiera. En relacion con este
programa, la Compafiia establecio un fideicomiso llamado AAA-Homex con Nacional Financiera, S.N.C. [“Nafinsa”], que
cuenta can una linea revalvente de apoyo a proveedores por $1,000,000 con fondo de garantia de $128,045 y $102,000
(cuenta de inversion] al 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectivamente. Bajo este programa, el fideicomiso AAA-
Homex puede utilizar |a linea de credita Nafinsa para financiar una porcian de las cuentas par cobrar de los proveedores
de la Compafifa. Como se menciona en la Nota 2, el fideicomiso AAA-Homex es una subsidiaria que se consolida en
la Compariia. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, aproximadamente 3,895 y 2,873 proveedares, respectivamente, se
encantraban dentro de dicho programa de factoraje cuyo financiamiento es cubierto por los propios proveedores.

15. Acreedores por adquisicidn de terrenos

2008 2007

Acreedores por adquisicion de terrenos a carto plazo I $ 2,326,036 | $ 2,754,906

Acreedores por adquisicion de terrenos a largo plazo I $ 405,426 I $ 992,801

Los acreedores por adquisicion de terreno, representan las cuentas por pagar a los proveedores de tierra para la
adquisicion de reservas territoriales que actualmente se estan desarrollando o que se estima se van a desarrallar. Las
acreedares por pagar para la adquisicion de terrenos a largo plazo, representan aguellas cuentas por pagar paor este
cancepto cuyo vencimiento es superior a doce meses.

16. Capital contable

a) Elcapital social a valor nominal al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se integra como sigue:

NUmero de acciones Imparte histarico
2008 2007 2008
Capital fijo:
Serie Gnica | 335869550 | 335869550 | S 425,443 | § 425,443
b) Las utilidades retenidas incluyen la reserva legal. De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, de las

utilidades netas del gjercicio debe separarse un 5% como minimao para formar la reserva legal, hasta que su importe
ascienda al 20% del capital social a valor nominal. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a
menos que se disuelva la sociedad, y debe ser reconstituida cuando disminuya por cualguier motivo. El monto de
la reserva legal al 31 de diciembre de 2008 y 2007 fue de $105,602, respectivamente, misma que se encuentra
incluido en el saldo de utilidades acumuladas.

c] Los saldos de las cuentas fiscales del capital contable al 31 de diciembre de 2008 y 2007 saon:

2008 2007

Cuenta de capital de aportacion I $ 3,965,554 I $ 3,670,265

Las utilidades que se distribuyen en exceso a los saldos de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (CUFIN], estaran
sujetas al pago del impuesto sobre la renta a cargo de las empresas a la tasa vigente. Al 31 de diciembre de 2008 el
saldo de CUFIN asciende a $359,235.
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d] En Junta de Consejo de Administracion celebrada el dia 27 de febrero de 2007, se autorizd la constitucion de un
fondo para la adquisicion de acciones, como un paquete de incentivos para los ejecutivas clave de la Compafiia. Ver
inciso e).

e] El plan de acciones al personal ejecutivo esta constituido por 999,200 acciones de la Compafiia, las cuales se
encuentran en un fideicomiso creado para tal fin. 978,298 acciones con opcion a compra fueron asignadas a los
gjecutivas de las compafiias subsidiarias con un precio de ejercicio de $38.08 pesos el cual no es inferior a su valor
de mercado a la fecha de asignacion. Durante 2008 un total de 29,929 opciones fueron ejercidas y 335,853 fueron
canceladas derivado de la terminacion laboral del personal ejecutivo correspondiente.

Los ejecutivos tienen derecho a ejercer un tercio de las acciones que les fueron asignadas en cada uno de los
tres afios que dura el plan. El derecho para ejercer la opcion de compra de las acciones, expira después de un afio
cantado a partir de la fecha de asignacion o en determinados casos hasta ciento ochenta dias posteriores a la fecha
de retiro del ejecutiva de la Compafiia. Derivado de la situacion de los mercados financieros en 2008, el director
general de la Compafiia autorizo la modificacion de los términos del programa, especificamente la duracion del
misma, para lo cual el ejercicio de las opciones no realizado en periodos anteriores puede ser ejercido en el afio
siguiente.

La siguiente tabla ilustra el nimero y el precio promedio ponderado del afio de las acciones con opcign a compra, asf
cama los movimientos de |as opciones de acciones durante los afios 2007 y 2008:

Precio promedio

Numero de ponderado

acciones con de ejercicio

opcién a compra (en pesos]
Acciones recompradas para ser asignadas el 20 de noviembre de 2007 999,200 $ 98.08
Asignadas en el periodo (978,298) 98.08

Ejercidas en el periodo - ~

Canceladas en el periodo = =

Acciones pendientes de asignar al 31 de diciembre de 2007 20,902 98.08
Asignadas = 98.08
Ejercidas 29,928 118.78
Canceladas 335,853 =
Acciones pendientes de asignar al 31 de diciembre de 2008 386,684 $ 98.08

El valar razanable de las opciaones asignadas fue de $6.02 pesos y $18.42 pesos por opcion, al 31 de diciembre de
2008y 2007, respectivamente.

La siguiente tabla muestra los datos empleados en el modelo para determinar el valor razonahle del plan por los
afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007:

2008 2007

Tasa de dividendo esperado 0% 0%
Volatilidad esperada 72.21% 21.50%
Tasa de interes libre de riesgo 7.72% 8.10%
Vida esperada de la opcign 2.5 afos 2.1 afos
Maodelo usado Black Scholes Mertan Black Scholes Merton

El costo de compensacion relativa al beneficio correspondiente al plan de acciones no gjercidas y ain no reconacido
al 31 de diciembre de 2008 y 2007, ascendio a $3,687 y $18,019, respectivamente.

f] El 26 de septiembre de 2007, se decretaron dividendos en Huehuetoca, donde una de las subsidiarias de Ia
Compariia posee el 50% de participacion accionaria, dichaos dividendos representaron una disminucién en el
capital contable de Huehuetoca, el importe de la disminucién se muestra en el capital contahle considerado
camo una reduccion del interés minoritario por $9,133, los cuales representan el dividendo de los accionistas
minoritarios.

@p)
O
-



g) Eldia 10 de marzo de 2008, mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas se determing una cantidad
equivalente en moneda nacional de $250 millones de ddlares estadounidenses, coma monta maximo de recursos
que podran destinarse a la recompra de acciones propias de la Sociedad; sin embarga, no hubo recompra de
acciones durante 2008.

17. Transacciones y saldos en moneda extranjera

a) La posicién monetaria en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007

Miles de ddlares estadounidenses:
Activos monetarios |Uss 6,024 |USs 5,038
Pasivas manetarios I (300.,466) I (372,284]
Posicion pasiva neta luss (eg4,442) |Uss  [367.248)
Equivalente en pesos | s (4055585 | $ (4.009,775)

b) Los activas no monetarios de origen extranjero al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se presentan como sigue:

Saldo en moneda Equivalente Saldo en moneda Equivalente
extranjera en moneda extranjera en moneda
[miles) nacional (miles] nacianal
Moneda 2008 2008 2007 2007
Equipo de transporte Dalar I
aéreo Estadounidense |US$ 6888 | $ 75203 |uss 6888  $ 75203
Inversion en Egipto LibraEgipcia  |EGP 23463 | 59,226 |EGP 8,688 17,298
| | s 134429 | s 92,501

c] Los tipos de cambio vigentes a la fecha de los balances generales y a la emision de los estados financieros es
como sigue:

(Cifras en pesos]

24 de abril

2007 de 2009
Dolar estadounidense $ 13.7738 $ 10.9185 $ 13.2560
Libra egipcia | s eseae | s 19911 s 23707

18. Transacciones y saldos con partes relacionadas
a) Se tienen celebrados los siguientes cantrataos con partes relacionadas:

La Compafiia tenia celebrado un contrato de prestacion de servicios administrativos con dos sociedades civiles
cuyos principales propietarios son funcionarios de la Compafifa. (Serviasesorias S.C. y Administradores de la
Empresa en Equipo, S.C.] los cuales paga PICSA un 5% de margen de utilidad sobre el total de los gastas. Los mantos
pagados par dichas servicios ascendieron a $55,389 y $88,232 en 2007 y 2006 respectivamente. No hubo pagos
durante 2008. El 1 de abril de 2007, ambas compafiias entraron a un proceso de liguidacion y todo su persanal fue
traspasado a empresas del grupo.
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b) Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se integran como sigue:

2008 2007

Por cobrar:
Administradares de la empresa en equipo, S.C. 1) $ - 5 3,211
Por pagar:
Serviasesarias, S.C. @ $ - $ 104

(1] Este saldo forma parte de las cuentas por cobrar a clientes
(2] Este saldo forma parte de las cuentas por pagar a proveedares

c] Hipotecaria Creditoy Casa, S.A. de C.V.

Eustaquio de Nicolas Gutierrez, Presidente del Consejo de Administracion, y Jose Ignacio de Nicolas Gutierrez,
hermano de Eustaquio de Nicolas Gutiérrez poseian en conjunto el 29.4% de la participacion de Hipotecaria Credito y
Casa, S.A. de C.V., o Crédito y Casa, cuya principal actividad es proveer financiamiento hipotecario mediante creditos
puente. La Compafia estima que durante 2008, 2007 y 2006 que el 0.1% de los creditos hipotecarios obtenidos por
nuestros clientes fueron otorgados paor Hipotecaria Credito y Casa, S.A. de C\V.

Eustaquio de Nicolas Gutierrez y José Ignacio de Nicalas Gutiérrez son miembras de la familia de Nicolas, que en
canjunto poseen el 40% del capital de la Compafiia. En el pasado, Crédito y Casa otorgo créditos puente y creditos
hipotecarios a traves de programas respaldados por SHF a los clientes de la Compafiia. Burante 2006, 2007 y 2008,
Credito y casa otorgo creditos hipotecarios en lo que se refiere a algunas de las casas vendidas por la Compafiia.

El 19 de noviembre de 2007, Hipotecaria Crédito y Casa, S.A. de CV. fue comprada por un grupo de inversionistas
independientes por lo que ya no es una afiliada.

d] Lostérminosy condiciones con partes relacionadas son coma sigue:
Los saldos por cobrar a partes relacionadas se consideran recuperables. Por los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 2008 y 2007, no existe gasto por incobrabilidad relacionada con saldos por cobrar con partes

relacionadas.

e] Los beneficios a empleados otorgados al personal gerencial clave o directivos relevantes de la Compafiia, son como

sigue:
2008 2007 2006
Beneficios directos $ 191,148 $ 140,326 $ 106,713
Beneficios por terminacion I 35,276 I 40,781 =
Beneficios por plan de acciones I 616 I = =
Total | s 207000 | s 181,107 s 108,713

Durante 2007 algunos heneficios par otorgamiento de acciones con opcion de compra fueron otorgados al persaonal
gjecutiva segun se menciona en la Nota 16e. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2008, hubo pagos en
acciones par $616; sin embargo no hubo otorgamientas de acciones con opcion de compra.

No hubo pago de beneficios posteriores a la terminacion durante los afios presentadas.
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19. Informacion por segmentos

La Compafiia genera reportes individuales por vivienda de interés social y vivienda media. La siguiente informacian par
segmentos se presenta acorde a la informacion que utiliza la Administracion para efectos de la toma de decisiones. La
Compafiia segrega la informacion financiera por segmentaos, considerando la estructura operacional y organizacional del
negacio (el cual se establecio acorde a los madelos de las viviendas que se explican en el siguiente parrafo], conforme
a las provisiones del Baoletin B-5, Informacién financiera por segmentaos.

Descripcion general de los productos o servicios

La industria de los desarrolladares de vivienda en México se divide en tres sectares dependiendo del precio de venta:
vivienda de interés social, vivienda media y vivienda residencial. Se considera que el precio de la vivienda de interés
social fluctla en un rango entre $195 vy $540, en tanto que el precio de la vivienda media fluctla entre $541 y $1,885,
y el precio de la vivienda residencial es superior a $1,885. Actualmente, la Compafiia se enfoca en proporcionar a sus
clientes vivienda de interés social y vivienda media. Por lo tanto los segmentos operativos que se maostraran con mayor
detalle financiero son las del segmento de vivienda de interés social y del segmento de vivienda media de acuerdo con
los lineamientos del Baletin B-5.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda de interés social varia entre 500 y 20,000 viviendas, que por lo general se
canstruyen en promedio en etapas de 300 viviendas cada una. Durante 2008, 2007 y 2006, el precio promedio de venta
de las viviendas de interes social fue de aproximadamente $276, $260 y $243, respectivamente. Una vivienda de interées
social tipica incluye cocina, sala-comedor, de una a tres recamaras y un bafo.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda media varia entre 400 y 2,000 viviendas, y par lo general se construyen en
promedio en etapas de 200 viviendas cada una. Durante 2008, 2007 y 2006, el precio promedio de venta de las viviendas
de tipo medio fue de aproximadamente $817, $781 y $572, respectivamente. Una vivienda media tipica incluye cocina,
comedar, sala, entre dos y tres recamaras y dos bafios.

La siguiente tabla muestra los principales rubros de la informacion por segmentaos por los ejercicios terminados al 31
de diciembre de 2008, 2007 y 2006:

Ejercicio terminado al 31 de

diciembre de 2008 Vivienda social Vivienda media Consolidado
Ingresos netos | s 14511203 | s 4339203 | s 18,850,496
Utilidad de operacién | 2309118 | 690477 | 2,999,593
Depreciacion y amortizacion | 327,185 | 97,836 | 425,021

Ejercicio terminado al 31 de

diciembre de 2007 Vivienda social Vivienda media Consolidado

Ingresos netos $ 12,545,899 $ 3,676,625 $ 16,222,524
Utilidad de operacidn 2,616,011 766,628 3,382,639
Depreciacion y amartizacion 233,337 68,380 301,717
Ejercicio terminado al 31 de

diciembre de 2006 Vivienda saocial Vivienda media Consaolidado
Ingresos netos $ 10,544,154 $ 2,895,365 SE1IS)43955118
Utilidad de operacion 2,266,891 622,476 2,889,367
Depreciacion y amartizacion 192,499 52,859 245,358

La utilidad de operacion maostrada en las tablas de arriba fue calculada como el total de ingresos para cada segmento,
menos los costos y gastos operacionales consaolidados. El alojamiento del total de costos y gastos operacionales por
segmento fue basado en el porcentaje que las ventas representan en cada segmento del total de las ventas consolidadas.
Los gastaos de depreciacion y amartizacion fueran alojados a cada segmento utilizando las mismas bases que los costos
y gastos operacionales.

La Compafiia no segrega sus activos totales por segmento operativo.
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20. Gastos de operacion

Gastos de administracion $ 1,259,870 S 855,687 S 595,234
Bastos de ventas | 1028722 | 849,784 669,436

Gastos de amortizacion de la marca I I
BETA | 91,054 | 92,958 94,477
| s 2377846 | $ 1,798,429 s 1,359,147

Los principales rubros contenidas dentro de los gastos de operacion se resumen a continuacian:

2008 2007 2006
Sueldos y beneficios al personal $ 614,560 $ 439,113 $ 285,947
Gastos de oficina | 9g.u11 | 70761 | 52,047
Publicidad | 203,211 | 31,997 | 29,949
21. Otros (gastos] ingresos
2008 2007 | 2006
Indemnizacion por pago de acciones $ (48,536) $ = S =
Recuperacion de impuestos - 394,510 -
Participacian de los trabajadores en las utilidades (67,707) (30,684] (36,728]
Participacion de los trabajadores en las
utilidades diferida (3,061) = =
Otros ingresos [gastos]), neto ¥ 9,378 [154,603) 47,732
$ (109,926) $ 2l0fe), 223 $ 11,004

(1] Ver Nota 25.

(2] Durante el 2007, la Compafiia recupera de las autaridades fiscales un impuesta al valor agregado relativo a los afios
2006, 2005 y 2004.

(3] Incluye un gasta registrado en 2007 por $65,917 relativo a la resolucion final del litigo entre la Compafiia y los ex-
accionistas de Casa Beta.

22. Gastos por intereses

2008 2007 2006

Gastos par intereses del bono (1] I $ - I $ 141,532 $ 328,573
Dtros gastos por intereses | 127,526 | 86,850 246,285
Comisiones y gastas par financiamiento (2] I 109,507 I 116,546 99,721
| s 237033 | s 344928 s 674,579

(1] AI' 31 de diciembre de 2008 los gastos par intereses del bono ascienden a $269,052, sin embargo derivado de la
aplicacion de la NIF D-B, los mismas se capitalizaron en su totalidad (ver Nota 6]. Al 31 de diciembre de 2007, los
gastos por intereses del bono ascendieron a $230,509, de los cuales se capitalizaron $149,157, quedanda los
restantes $141,352 en el resultado integral de financiamiento. Durante 2007 la Compafiia adopto la NIF D-6 lo
cual resulto en la capitalizacion de una porcion de su costo integral de financiamiento. Derivado que la NIF D-6 fue
adoptada prospectivamente, el gasto por interés de 2008 y 2007 no es comparable con el presentado en 2006.

)
l\—



(2) Las comisiones y gastos por financiamiento incluyen las comisiones pagadas al INFONAVIT v al Registro Unico
de Vivienda durante el proceso de aprobacion del financiamiento para sus clientes. Estos pagos facilitan la venta
de casas y la cobranza en paguetes, por lo que la Compafiia las considera como parte del costo integral de
financiamiento. Las comisiones pagadas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y
2006 fueron de $75,818, $65,585 y $51,756, respectivamente.

23. Impuesto sobre la renta, impuesto al activo e impuesto empresarial a tasa Unica

De acuerdo con la ley de impuestos mexicana, la Compafiia esta sujeta al impuesto sobre la renta (ISR], a partir de 2008
al impuesto empresarial a tasa Unica (IETU] y hasta 2007 al impuesto al activo [IMPAC). El ISR se calcula considerando
como gravahles o deducibles ciertas efectos de la inflacidn, tales como la depreciacion calculada sobre valares en pesaos
constantes, se acumula o deduce el efecto de la inflacion sobre ciertos pasivos y activos monetarios a traves del ajuste
anual par inflacian, el cual es similar en concepto al resultado por posicion manetaria, y a partir de 2005, conforme a las
modificaciones a las leyes del ISR e IMPAC publicadas el 1 de diciembre de 2004, aplicables a partir de 2005, a] se redujo
la tasa del ISR a 29% para el afio 2006, a 28% en 2007 y 2008 en adelante; b] para efectos de ISR se deduce el costo
de ventas en lugar de las adquisiciones de los inventarias; c] en 2005 se puede optar por acumular en un periodo de 4 a
12 anos los inventarios al 31 de diciembre de 2004, determinadas con base en las reglas fiscales; al optar por acumular
los inventarios el saldo de éstos se debera disminuir can el saldo no deducido de los inventarios de la Regla 106 y las
perdidas fiscales por amortizar, y se deduce el costo de ventas de los inventarios canfarme se enajenen; d] desde 2006
es deducible en su totalidad la participacion a los trabajadares en las utilidades que se pague y €] se incluyen los pasivas
bancarios y con extranjeros para determinar la base gravable del IMPAC.

Por otra parte, hasta 2006, el IMPAC se causo a razon del 1.8% del promedio neto de la mayaria de los activos (a valores
actualizados] y de ciertos pasivas, a partir de 2007 la tasa bajo a 1.25% y se eliming la deduccion de los pasivos. El IMPAC
se pagaba Unicamente par el monto en que excedia al ISR del afio; cualquier pago que se efectuaba era recuperable
contra el monto en que el ISR excedia al IMPAC en los diez gjercicios subsecuentes.

La Compafiia causa el ISR e IMPAC en forma individual y en la consalidacion contahle se suman los resultados fiscales
correspondientes de cada una de las compafiias subsidiarias.

El 1 de octubre de 2007, se publico la Ley del IETU. Esta ley entro en vigor el 1 de enero de 2008 y abrogo la Ley del
Impuesta al Activo.

EIIETU del periodo se calcula aplicando la tasa del 17.5% (16.5% para 2008 y 17% para 2009] a una utilidad determinada
con base en flujos de efectivo a la cual se le disminuyen los creditos autorizadas.

Los créditos de IETU se componen principalmente por aguellos provenientes de las bases negativas de IETU par
amortizar, los correspondientes a salarios y aportaciones de seguridad social, y los provenientes de deducciones de
algunos activas como inventarios y activos fijos, durante el periodo de transicion por la entrada en vigor del IETU.

El IETU se debe pagar solo cuando éste sea mayar que el ISR del misma periodo. Para determinar el monto de IETU a
pagar, se reducira del IETU del periodo el ISR pagado del misma perioda.

Cuanda la base de IETU es negativa, en virtud de que las deducciones exceden a los ingresos gravables, no existira I[ETU
causado. El importe de la hase negativa multiplicado par la tasa del IETU, resulta en un credito de IETU, el cual puede

acreditarse contra el ISR del mismo periodao o, en su caso, contra el IETU a pagar de los proximas diez afios.

Basados en las prayecciones de sus resultados fiscales la Compafiia ha concluido que en los siguientes afios sera sujeta
al pago de ISR.
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a) EIISR por los gjercicios terminadaos al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 se integra coma sigue:

2008 2007 2006

ISR:
Causado | s 141569 | s 132873 s 143304
Diferido | 570,606 | 818,407 526,539

| s 712175 | s 951,080 s 669,843

Para la determinacion del ISR diferido al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Compafiia aplico a las diferencias temporales
las diversas tasas que estaran vigentes de acuerdo a su fecha estimada de reversian. Adicionalmente, de acuerdo con
las disposiciones fiscales en vigor a partir de 2005, algunas compafiias subsidiarias optaron por acumular el inventario
fiscal al 31 de diciembre de 2004 con imparte de $415,208 neto de perdidas fiscales, en un periodo promedio de 8 afios
a partir del ejercicio 2005, calculado con base en la rotacion del inventario, por lo que en estas compafiias subsidiarias
se difiere el efecto inicial de la nueva disposicién de ya no deducir las adquisiciones de inventarias.

b] Laconciliacion de la tasa legal del ISR y |a tasa efectiva expresada coma un par ciento de la utilidad antes de ISR par
los ejercicios terminadas el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, es:

2008 2007 | 2006

% % %

Tasa legal 28 28 29

Mas (menos) efecto de diferencias permanentes:

Gastos no deducibles 1 1 1

Efectos de la inflacion 2 2 3
Devolucion de [V.A. - (2]

Efecto de ISR diferido por reduccién de tasas - = (2]

Tasa efectiva 31 29 31

c] Los principales conceptos que ariginan el salda del pasiva por ISR diferido al 31 de diciembre de 2008 y 2007, son:

2008 2007

ISR diferido activo
Efecto de pérdidas fiscales por amaortizar $ 994,555 S 765,563
Inventario de obra en proceso 1,489,578 771,010
Instrumentos financieros - 22,148
Obligaciones por beneficios a empleados 23,842 9,588
Estimacion para cuentas de cobro dudoso 13,491 26,246
Provisiones 473,756 192,880
Pasiva par PTU causada 19,141 9,535
Impuesto al activo por recuperar 10,802 11,122

ISR diferido activo 3,025,165 1,807,899
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ISR diferido [pasivo])

Clientes por avance de obra (2,959,612) (1,804,545)
Inventarios inmohiliarios (3.078,035) (2,503,206]
Propiedad y equipo (166,542] (121,797)
Otros activos (30,940) (39.974]
Marca Beta (38,243) (63,738]
Gastaos de financiamiento por amartizar (17,513) (19,584]
Instrumentos financieros derivados (18,473) =
Pagos anticipados (3,063]) (3.232)
Pasivo adicional (125,245) (93,708)
ISR diferido pasivo (6.437.,666) (4,649,794)
Total pasivo $ (3,412,501) $ (2,841,895)

(1] Deconformidad con la ley del ISR (LISR] vigente hasta el 31 de diciembre de 2004, el costo de venta era considerado
camo un gasto no deducible, mientras que las compras de inventario y el costo de construccion eran cansiderados
camo partidas deducibles. Este tratamiento fiscal permitido por la LISR arrojaba una partida temparal debido al
valor en libros de los inventarios y su carrespondiente efecto fiscal. A partir del 1 de enero de 2005, la LISR considera
el costo de venta como una partida deducible en lugar de las compras de inventario y el costo de construccian.
La LISR estahlecio, a traves de una regla transitoria, que los inventarios al 31 de diciembre de 2004 dehian ser
acumulados para efectos de ISR como un ingreso fiscal a acumularse en varios afios. Sin embargo, como resultado
de la interpretacion de la Compafiia respecto a la regla transitaria establecida por la LISR, el saldo del inventario
al 31 de diciembre de 2004 no fue acumulada, por lo que la Compafiia registré un ISR diferido pasiva adicional, al
cual al 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a $125,245 y $93,708, respectivamente. Este pasivo adicional es
relativa a la partida de inventarios no acumulados por el cambio en la LISR descrito anteriormente.

d]) Al 31 de diciembre de 2008, las pérdidas pendientes de amortizar por los proximos 10 afios ascienden a $3,551,984.

El impuesto al activo [IMPAC], el cual se causa a razon del 1.25% sobre el promedio neto de la mayaoria de los
activas. EI IMPAC par recuperar en los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascendio a $10,802
y $11,122, respectivamente.

ii. Las pérdidas pendientes de amortizar y el IMPAC recuperable por el cual se origina un ISR diferido activo y prepago
de ISR, respectivamente, gue han sido reconocidos pueden recuperarse sujeto a ciertas condiciones. Las cifras al
31 de diciembre de 2008 y las fechas de vencimiento se muestran a continuacion:

Pérdidas fiscales

pendientes de IMPAC por
Afio de expiracian amartizar recuperar
2012 $ 7,573 $ 362
2013 98,357 1,167
2014 486,726 2,172
2015 405,769 1,545
2016 72,797 1,458
2017 1,296,539 4,098
2018 1,184,223 -
$ 3,551,984 $ 10,802

e] La autoridad federal de impuestos tiene el derecho de llevar acaho revisiones de los impuestos pagadas paor
compafias Mexicanas por un perioda de 5 afigs; por lo tanto los afios fiscales desde 2003 estan sujetos a una
pasible revision.

f] La Compafiia no tiene ningtin heneficio fiscal que no haya reconacido al 31 de diciembre de 2008.
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24. Eventos subsecuentes

El 24 de febrero de 2009, la Compafiia ejercié una linea de crédito revalvente por $700 millones con Banamex, S.A.
El préstamo genera intereses a una tasa equivalente a la TIIE mas 5 puntos porcentuales. La Compafifa utilizo estos
recursos para capital de trabajo.

25. Contingencias y compromisos

Garantias de construccion

La Compafifa provee a sus clientes una garantia de dos afigs, la cual puede aplicar a dafios derivados de sus operaciones
o de defectos en los materiales suplementados por terceros (instalaciones eléctricas, plomeria de gas, instalaciones
hidrosanitarias, etc.], u otras circunstancias fuera de su control.

La Compafifa esta cubierta por una pdliza de seguro que cubre cualquier defecto, oculto o visible, que pudiera ocurrir
durante la canstruccion, el cual también cubre un perioda de garantia. Par otro lado, se solicita a todos los contratistas
que entreguen una fianza de cumplimienta y vicios ocultos, la cual tiene la misma vigencia de garantia hacia el cliente
final. Adicionalmente, se obtiene tambien por parte de sus contratistas, un fondo de seguridad para poder cubrir
eventuales reclamas de sus clientes, reteniéndoles un depasita en garantia, el cual se le reembalsa al contratista una
vez que el periodo de garantia llegue a su fin.

Contingencias

En julio de 2007, la Compafiia participé en un acuerdo de aportacién con Emprendimientos Inmohiliarios Limitada
(“E.0.M."], segun el cual la Compafifa acardo contribuir con un 67% y E.0.M. un 33% del capital proyectado de 4 millones
de reales brasilefios para constituir Homex Brasil Incorporacoes and Construcoes Inmobiliarios Limitada. Derivado de
desacuerdas con E.0.M. la Compafiia gjercié su derechao de rescindir de este acuerdo.

El 8 de noviembre de 2008, la Compafiia llego a un acuerdo (“Indemnizacién por pago de acciones “) para dar por
terminado el Contrato de Sacios que celebro en el mes de julio de 2007 con E.0.M. asi coma dar par terminados todos los
juicios que venian tramitandaose en los Ultimos meses. La resolucion de la disputa incluye la compra del 33% del interes
perteneciente a la familia Khafif en Homex Brasil, a través de E.O.M., por 8,352,941 Reales Brasilefios, equivalentes
a aproximadamente $48,536, de los cuales 2.1 millones de Reales Brasilefios ($11,730) han sido pagados al 31 de
diciembre de 2008. El saldo remanente se pagara en cuatro pagos iguales en los meses de abril y octubre de 2009 y
2010. La Compafiia recanaocio este acuerdo como otros gastos en el estado de resultados de 2008 (ver Nota 21).

La Compafiia ahora opera en Brasil a través de su subsidiaria al 100%.

26. Pronunciamientos contables aplicables a partir de 2009

En diciembre de 2008 los siguientes pronunciamientas contables fueron emitidos bajo NIF. La Compafiia adoptd estos
pronunciamientas en enero de 2009y a la fecha estéa evaluanda los efectas que dichos pronunciamientas tendran en los
resultados de operacidn y situacion financiera de la Compafifa.

Normas de Informacion Financiera [NIF)

NIF B-7, Adquisiciones de negocios

La NIF B-7 reemplaza el anterior Boletin B-7, Adquisiciones de negaocios y establece reglas generales para el
reconacimiento inicial de activos netas, participacion no controladora y otros terminos coma la fecha de adquisicion.

De acuerdo con esta norma, los gastos por compra y restructuracion que resultan de una adquisicion no deben
someterse a cansideracion porque los mismas no son un importe que afecte al negocio adquirida.

Adicionalmente la NIF B-7 requiere a la Compafiia que recanozca la participacion no controladora en la adquiriente a
valor razanable en la fecha de adquisicion.

La NIF B-7 es efectiva para futuras adquisiciones.
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NIF B-8, Estados financieros consolidados y combinados

La NIF B-8 reemplaza el anterior Boletin B-8, Estadas financieras cansalidados y comhinados y valuacién de inversiones
permanentes y establece las reglas generales para la preparacion, presentacion y revelacion de estados financieros
consolidados y comhbinados.

Los principales cambios de esta NIF son los siguientes: (a) esta norma define la “Entidad con Propdsito Especifica”
(EPE] y establece los casas en los cuales la entidad tiene cantrol sobre la EPE, y cuanda la Compafiia debe consolidar
este tipo de entidad; (hb) establece que los derechas de voto potencial deben ser analizados al evaluar la existencia
de contral sobre la entidad; y (c] estahlece nuevas términos para “participacion controladora” en lugar de “interés
mayaritario”, y “participacion no controladora” en lugar de “interés minaritario”.

NIF C-7, Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes

La NIF C-7 describe el tratamiento de las inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes, las cuales fueron
previamente tratadas con el Boletin B-8 Estados financieros consalidadas. Esta NIF requiere el reconocimiento de una
Entidad de Propdsito Especifico a través del método de participacion. Tamhién estahlece que los derechos de voto
potencial deben ser consideradas al analizar la existencia de influencia significativa.

Adicionalmente esta norma define el procedimiento y limite en el reconacimiento de pérdidas de la asociada.
NIF C-8, Activos intangibles

Esta norma reemplaza el Boletin C-8, Activas intangibles y define activas intangibles comao partidas no monetarias y
establece un criterio de identificacion, indicando que el activo intangible debe poder ser separado; lo cuél significa que
dichao activo puede ser vendido, transferido o utilizado por la entidad. Adicionalmente, el activa intangible deriva de una
obligacion legal o cantractual, ya sea que dichos derechos sean transferidos o separables por la entidad.

Por otro lado, esta norma establece que los costos pre-operativos deben ser eliminados del saldo capitalizado, afectando
los resultados acumulados y sin reemitir estados financieros de periodos anteriores.

Este monto debe ser presentado como un cambio contable en los estados financieros consolidadas.

NIF D-8, Pagos en acciones

La NIF D-8 establece el reconocimiento de pagos en acciones. Cuando una entidad compra bienes o paga servicios
mediante pagos en acciones, se requiere que la entidad reconozca estos bienes o servicios a su valor razonable y el
carrespondiente incremento en capital. De acuerdo con la NIF D-8, si los pagos en acciones no pueden ser fijadas
mediante instrumentos de capital no tienen porgue serlo utilizando un método indirecto considerandao los parametros
de la NIF D-8.

INIF 14, Contratos de construccidn, venta y prestacidn de servicios relacionados con hienes inmuebles

La INIF 14 fue emitida por el CINIF para complementar la normatividad del Boletin B-7, Contratos de construccion y
fabricacion de ciertos bienes de capital. Esta INIF aplica al reconocimiento de los ingresos y costos y gastos asociados
de todas las entidades que emprenden la construccion de bienes inmuehles directamente o a traves de subcaontratistas.

Derivado de la aplicacion de esta INIF, a partir del 1 de enero de 2010, la Compafiia dejara de reconocer sus ingresos,
costos y gastaos conforme al metodo de porcentaje de avance de obra ejecutada. A esa fecha la Compafifa comenzara a
reconocer sus ingresos, costos y gastos conforme a los métodas incluidas en esta interpretacion. El reconacimiento de
ingresos y costos sera mas cercano a lo que normalmente se denomina “meétodo de contrato completa” en el cual los
ingresos, costos y gastos se reconocen cuando se cumplen todas y cada una de las siguientes condiciones:
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a) laentidad ha transferido al comprador el contral, es decir, los riesgos y heneficias, de tipo significativa, derivados de
la propiedad o titularidad de los bienes;

b] laentidad no conserva para sf alguna participacian cantinua en la gestian actual de los bienes vendidos, en el grado
usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el contral efectivo sobre los mismaos;

c] el maonto de los ingresos puede estimarse confiablemente;

d) es probahle que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccidn; y

e] los costosy gastos incurridos o par incurrir, en relacién con la transaccion pueden determinarse confiablemente.

La INIF 14 sera adoptada a partir del 1 de enero de 2010 con aplicacidn retrospectiva para los periodos anteriores
a presentarse en los estadas financieros consolidados de 2010. A la fecha de emision de los estadas financieros, la
Administracion de la Compafiia esta evaluando los efectos que esta Interpretacion tendra en los resultados de operacign
y situacion financiera de la Compafiia.

Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF] o Internacional Financial Reporting Standards [IFRS] (por
sus siglas en inglés]

Con fecha 11 de noviembre de 2008, la Comision Nacional Bancaria y de Valares (CNBV] emitig un baletin de prensa
en el cual se informd que la CNBV realizara las adecuaciones regulatorias necesarias, en las que se establecera el
requerimiento a las emisoras a elaborar y divulgar su informacian financiera sobre la base de IFRS, a partir del ejercicio
de 2012. Asimismo se especifica en dicho comunicado que existe la pasibilidad de la aplicacién anticipada para los
ejercicios de 2008, 2009, 2010y 2011.

A la fecha de emisidn de los estados financieras, la Administracion de la Compafiia esta evaluanda los efectos de la
adopcion e implementacion de los IFRS, asi comao la pasible fecha de adopcian de las mismas.
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GOBIERNO CORPORATIVO

La estructura y responsabilidades de nuestro Consejo de Administracién cumplen con los mas altos estandares de
Gobierno Corporativo al mismo tiempo que las operaciones de la Compafifa, estan regidas por un Cédigo de Etica.

Puntos sobresalientes de Gohierno Corporativo:

e Sdlido Consejo de Administracien - institucional e independiente - la mayoria de nuestros consejeros son
independientes

* Los Comiteés de Auditoria, Compensaciones y Gobierno Corporativo son presididos por consejeras independientes

* Estandares internacionales de transparencia y compromiso

* Cumplimiento de Ley Sarbanes - Oxley

* Registrocompletoantela CNBV [La Comisién Nacional Bancariay de Valores] y la SEC [Security Exchange Comission];
listado ante la BMV [Bolsa Mexicana de Valores] y la NYSE (New York Stock Exchange - Bolsa de Nueva York]

* Cumplimiento del Cédigo de Mejares Préacticas recomendado par la CNBV y la BMV

* |osfundadores permanecen comprometidos con aproximadamente 35.1% del capital

Consejo de Administracion:

La administracidn de la Compafiia esta confiada a un Consejo de Administracian.

El consejo tiene cinco comités:

e El Comité Ejecutivo integrado por cinco consejeras, de los cuales tres son independientes

e El Comité de Auditoria, integrado por cuatro consejeros independientes

e ElComité de Compensaciones, integrado por tres consejeros independientes,

e El Comité de Practicas Sacietarias, integrado por tres directores independientes, y

e ElComité de Riesgas, integrado por seis directores, de los cuales cuatro son independientes.

Estos comites ayudan al proceso de toma de decisiones haciendo recomendaciones de gran importancia en sus
respectivas areas.

Comité Ejecutivo

El Comite Ejecutivo dela Compafifa estaintegrado por Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de Nicolas Gutiérrez,
Edward Lowenthal, Luis Alberto Harvey McKissack y Rafael Matute Labrador. Las obligaciones y responsabilidades del
Comite incluyen la planeacién general y asuntos financieros no reservados exclusivamente al Consejo de Administracian,
incluyendo el nambramiento y remocian del Director General, los funcionarios y demas empleadaos, la celebracion de
contratos de crédito en nombre de la Compafiia y la facultad de convocar a asambleas de accionistas.

Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria de la Compafifa esta integrado por Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada (Presidente], Edward
Lowenthal, Matthew Zell y Z. Jamie Behar. Nuestro Consejo de Administracion ha determinado que el Sefior Castillo tiene
los atributos de un financiero experta miembrao del Comité de Auditoria, bajo la definicién de la SEC y asi mismo gue cada
uno de los miembras del Comite de Auditoria cumplen con el nivel de conocimiento sobre aspectaos financieros requeridos
por la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE]. El Comisario de la Compafiia tiene derecho a asistir a las sesiones del Comite
de Auditorfa, mas no tiene derecho de voto en las mismas. Entre otras ohligaciones y responsahilidades, este Comité
rinde opiniones para el Consejo de Administracidn con respecto a las operaciones con partes relacionadas, recomienda
la cantratacion de expertos independientes para que rindan opiniones respecto a operaciones con partes relacionadas
y ofertas publicas de compra en aquellos casos en que el Comité lo considere necesario, revisa las paliticas contables
adoptadas por la Compafifa y formula recomendaciones al Consejo de Administracion con respecto a la modificacion
de dichas politicas, presta asistencia al Consejo de Administracion en relacion con la planeacion e implementacion
de auditorias internas, y prepara un informe anual de sus actividades para someterlo a la aprobacion del Consejo de
Administracion. Este Comité tamhién es responsable del nombramiento, retencian y vigilancia de cualquier firma de
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contadores contratada con el objetivo de preparar y emitir el reporte de auditoria o llevar a cabo la auditoria o prueba
de los servicios de auditorfa y para el establecimiento de procedimientos para la recepcion, retencion y tratamiento
de guejas recihidas con respecto a la contahilidad, controles internos o asuntos relacionados con auditoria, y el
sometimiento anonimo y confidencial de empleados a los mismos. Igualmente, el Comité de Auditaria cuenta con un
experto financiero.

Comité de Compensaciones

La Compafifa cuenta con un Comité de Compensaciones que esta integrado por, Edward Lowenthal, Luis Alberto Harvey
McKissack y Matthew Zell. Entre otras cosas, el Comité de Compensaciones revisa y aprueba las metas corporativas
y los aobjetivos relacionados con el salario del Director General, evalta el desempefio del Director General en relacion
con dichas metas y ohjetivos y establece y aprueba el nivel de compensacion del Director General con base en dicha
evaluacion y realiza recomendaciones al Consejo de Administracion con respecto a los salarios de otros ejecutivos,
planes de incentivo y planes de compra de acciones propias.

Comité de Practicas Societarias

El Comite de Practicas Societarias esta integrado por Edward Lowenthal, Luis Alberto Harvey McKissack y Matthew Zell.
Las obligaciones y responsabilidades del Comité incluyen la identificacion de las personas calificadas para ser miembros
del Consejo de Administracion, la formulacion de recomendaciones al Consejo de Administracion y a la Asamblea
de Accionistas con respecto a la designacion de dichos consejeros, el desarrallo y la recomendacion al Consejo de
Administracidn de los principios aplicables en materia de gohierno corporativa, y la supervisidn y evaluacidn del Consejo
de Administracian y los funcionarios de la Compafiia.

Comité de Riesgos

El Comité de Riesgos esta integrado por Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de Nicolas Gutiérrez, Edward
Lowenthal, Luis Alberto Harvey, Rafael Matute Labrador McKissack, y Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada. El Comite de
Riesgos revisa y aprueba las actividades relacionadas con la contratacion de instrumentos de cobertura de la Compafiia.

Codigo de Etica

El Codigo de Etica de Homex es un conjunto de reglas que rigen el comportamiento laboral de todos los que laboran
en la Compafifa. Asi mismo, este Codigo de Etica busca dictar el comportamiento de aguellos grupos de interés que se
relacionan habitualmente con Homex, como son: clientes, proveedores, accionistas, comunidad y autoridades.

Nuestros valores y principios

La etica y los valores en Homex nos apoyan a elegir decisiones para el bien comudn. Asi mismo, nos permiten la
construccion de la convivencia y el trabajo en equipo para el logro de nuestros compramisos. En Homex nuestrao trabajo
cotidiano se enmarca dentro de los valores de:

* Compromiso

¢ Responsahilidad

e Comunicacion clara, abierta y honesta
e Innavaciony Vanguardia

¢ Integridad

e (alidad

Homex tiene un Comité de Etica, a través del cual se canalizan posibles denuncias y se toman las medidas
carrespondientes. Las consultas o denuncias se tratan bajo parametros estrictos de confidencialidad y son atendidas
por un tercero sin relacion o interés en la Compafiia, asegurando un seguimiento imparcial y confidencial.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

CONSEJO DE ADMINISTRACION

Eustaquio de Nicolas Gutiérrez
PRESIDENTE DEL CONSEJO

Gerardo de Nicolas Gutiérrez
DIRECTOR GENERAL

Edward Lowenthal
CONSEJERD

Jose Ignacio de Nicolas Gutiérrez
CONSEJERO

Luis Alberto Harvey MacKissack
CONSEJERO

Matthew M. Zell
CONSEJERD

Rafael Matute Labrador
CONSEJERD

Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada
CONSEJERO

Z. Jamie Behar
CONSEJERD

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez es el Presidente del
Consejo de Administracion. Antes de cofundar la Compafiia en
1989, el sefior de Nicolas fundo y administra DENIVE, empresa
fabricante de prendas de vestir. Desde 2005 el sefior de Nicolas
es miembro del consejo de la Bolsa Mexicana de Valares y ha
sido Presidente regional y Vicepresidente regional de la Camara
Nacional de la Industria de Desarrollo y Promacion de Vivienda
(CANADEVI] y miembro de los consejos de asesores regionales
de instituciones financieras, tales como BBVA Bancomer y HSBC
(antes Bital]. Actualmente, el sefior de Nicalas supervisa nuestras
principales operaciones, concentrandose en la adquisicion de
terrenos y en el desarrallo de nuevas mercadaos geograficos.

Gerardode Nicolas Gutiérrez es el Director General de la Compafiia.
Elseforde Nicolas fungid coma Director de Planeacion Estrategica
y Presidente del Comité Ejecutivo en el periodo de octubre de
2006 al 5 de junio de 2007. Asi misma, el sefior de Nicalas se
desempefio como Director General de la Compafiia desde 1997
hasta septiembre de 2006. Antes de asumir el cargo de Director
General, el sefior de Nicalas fungio comao gerente regional,
gerente de sistemas y supervisor de gerentes de obra. El sefior
de Nicaolas se graduo en ingenieria industrial de la Universidad
Panamericana, en la Ciudad de México y cursg una maestria en
Administracion de Empresas, en el Instituto Tecnologico y de
Estudios Superiores de Monterrey en Guadalajara.

Edward Lowenthal es Presidente de Ackerman Management LLC,
una empresa de asesaria y administracion de inversiones que
se caoncentra en las inversiones inmohiliarias y en otros activos.
Anteriormente, el sefior Lowenthal fundo y fue Presidente de
Wellsford Real Properties, Inc. (WRP], una empresa publica
de banca inmohiliaria recientemente fusionada con Reis, Inc.,
empresa praveedora de informacion y analisis de mercado del
sector inmohiliario. Tambien fundo y fue Presidente de Wellsford
Residential Property Trust, un fideicomiso multifamiliar de inversion
inmohiliaria que se fusiond con Equity Residential Properties Trust.
El sefior Lowenthal es miembro de los consejos de administracion
de diversas empresas, tales como Reis, Inc., Omega Healthcare
Investors, Inc., fideicomiso que realiza inversiones en el sector
inmohiliario. También es miembro del Consejo de American
Campus Communities, un fideicomiso de inversién inmobiliaria
que cotiza en el mercado, enfocado exclusivamente en vivienda
para estudiantes en Estados Unidos. Asi mismo, es Presidente no
ejecutivo de Tiburdn Lockers, Inc., empresa privada dedicada a la
renta y operacion de lockers para transportacian, entretenimiento,
deportes y otros eventos.
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José Ignacio de Nicolas Gutiérrez es el Secretario de Desarrollo Econémico del Gobierno del Estado de Sinaloa, fue
fundador y Presidente del Consejo de Administracion de Hipotecaria Credito y Casa, S.A. de C.V., entre 1997 y 2007, una
sofol que llegd a ser el tercer proveedor de creditos hipotecarios mas grande de México. El sefior de Nicolas tamhién
es fundador de Homex y fue Directar General de la misma de 1989 a 1997. El sefior de Nicolas es consejero regional de
Nacional Financiera (NAFIN], la banca de desarrollo del gohierno federal, y recientemente ha sido nombrado miembro
del Consejo de Administracion de Afores Coppel, dedicada a la administracion de fondos para el retiro. El sefior de Nicolas
funday fue presidente de la Junta de Asistencia Privada en Sinaloa de 2002 al 2005 y actualmente, es consejera nacional
del Centro Mexicano para la Filantropia. El Sr. de Nicolas completo estudios de licenciatura en finanzas y administracion
en la Universidad Panamericana, en la Ciudad de Méxica.

Luis Alberto Harvey MacKissack, es Cofundador y Socio Director Senior de Nexxus Capital, S.A. Cuenta con
aproximadamente 20 afios de experiencia en el area de banca de inversion y capital privado. Antes de fundar Nexxus,
ocupo posiciones directivas en Grupo Bursatil Mexicanao, Fonlyser, Operadara de Bolsa y Servicios Industriales Pefioles
S.A. de CV. Su experiencia incluye varias operaciones de capital publico y privado; asi como ofertas publicas iniciales
de algunas grandes empresas mexicanas en la Bolsa Mexicana de Valores y en los mercados internacionales. El sefior
Harvey es miembro de los consejos de administracion de Nexxus Capital, S.A., Grupo Sports World, S.A. de C.V., Genomma
Lab Internacional, S.A.B. de C.V., Harman Hall Holding, S.D.R.L. de C.V. y Crédito Real S.A. de C.V. SOFOM, E.N.R. Tamhién es
miembro de los comités de inversion ZN Mexica Trust, ZN Mexico Il, L.P. y Nexxus Capital Private Equity Fund Ill.

Es licenciado en economia por parte del Instituto Tecnoldgico Auténomo de Mexico (ITAM] y cursg una maestria de
administracion de empresas, con especializacion en finanzas en la Universidad de Texas, en Austin.

Matthew M. Zell es Director Administrativo de EGI. Anteriormente fue Presidente de Prometheus Technalagies, Inc., una
empresa de consultoria en tecnologia de informacion. El sefior Zell es miembro del Consejo de Administracion de Anixter
Inc., una empresa distribuidora de alambre, cable y productos de conectividad para comunicaciones a nivel mundial. El
sefiar Zell es hijo de Samuel Zell.

Rafael Matute Labrador es Vicepresidente Ejecutivo y Director General de Administracion y Finanzas (CFO] de Wal-Mart
de Mexico. Ha sido miembro del Consejo de Administracion y del Comité Ejecutiva de Direccion de Wal-Mart de Mexico
desde 1998; tambien es integrante del Cansejo de Administracion del Banco Wal-Mart de Méxica. Ha participado como
consejero consultivo de Nacional Financiera (NAFIN], Banorte y Banco Nacional de México (Banamex/Citibank]. Tiene
maestria en Administracion de Empresas (MBA] por el |ESE en Barcelona, Espafia. Realizo estudios de Alta Direccion y
Finanzas en el IMD en Lausanne, Suiza y en la Universidad de Chicago (GSB].

Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada es Director de Administracian y Finanzas de Qualitas Cia. de Seguraos, S.A.B. de C.V.
(Qualitas), una institucion mexicana de seguros. Anteriormente ocupg el cargo de Director General de Castillo Miranda,
Contadores Publicos, y ha ocupado diversas cargos ejecutivos en varias casas de balsa. El sefior Castillo es miembro de
los consejos de administracion de Qualitas Compafiia de Sequras, S.A.B. de C.V, Unidn de Esfuerzas para el Campo, A.C.
y Grupo Financiero Aserta, S.A. de C.V.

Z. Jamie Behar es Directora Administrativa de Bienes y Raices e Inversiones Alternativas de Promark Global Investars,
Inc. (Promark, antes General Motaors Investment Management Corporation). La sefiora Behar administra el portafolio
de inversiones en hienes raices de los clientes de Pramark, incluyendao inversiones publicas o privadas, asi como las
opciones alternativas de inversion para sus portafalios, totalizando US$10.5 billones. La sefiora Behar es miembrao del
Consejo de Administracion de Sunstone Hotel Investors, Inc., Compafifa hotelera publica que opera en Estados Unidas;
y de la Asociacion de Pensiones de Bienes y Raices (PREA]. También participa como asesora en comités de diversas
empresas internacionales privadas de inversién en hienes raices.
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EQUIPO DIRECTIVO

Tenemos un equipo directivo joven y experimentado con un promedio de 15 afios de experiencia en la industria
de vivienda en México

Eustaquio de Nicolas Gutiérrez Rubén Izabal Gonzalez

PRESIDENTE DEL CONSEJO DIRECTOR CORPORATIVO DE CONSTRUCCION
Gerardo de Nicolas Gutiérrez Ménica Lafaire Cruz

DIRECTOR GENERAL DIRECTOR CORPORATIVO DE DESARROLLO

HUMANO Y RESPONSABILIDAD SOCIAL
Carlos J. Moctezuma Velasco
DIRECTOR CORPORATIVO DE FINANZAS Daniel Leal Diaz - Conti
Y DESARROLLO ESTRATEGICO DIRECTOR CORPORATIVO VENTAS
Y MERCADOTECNIA
Alberto Menchaca Valenzuela

DIRECTOR CORPORATIVO DE VIVIENDA SOCIAL Ramon Lafarga Batiz
DIRECTOR CORPORATIVO DE
Julian de Nicolas Gutiérrez CONTRALORIA Y ADMINISTRACION

DIRECTOR CORPORATIVO DE VIVIENDA MEDIA
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SERVICIOS PARA LOS INVERSIONISTAS

Y CONTACTOS PARA INFORMACION

RELACION CON INVERSIONISTAS
Vania Fueyo Zarain

Director de Relacion con Inversionistas

Teléfono: +52 667 758-5840
vfueyo@homex.com.mx
investor.relations@homex.com.mx

DOMICILIO LEGAL

Boulevard Alfonsao Zaragoza Maytorena 2204 Norte

Fraccionamiento Bonanza
Culiacan, Sinaloa; México, 80020

INFORMACION PARA LOS ACCIONISTAS
Acciones

Bolsa Mexicana de Valores

Clave de pizarra: HOMEX

Accion Ordinaria

Serie Unica, plenas derechos

Contadores independientes:
Mancera, S.C

Miembro de Ernst & Young
Calzada Insurgentes 86 Piso 2
Local 201-203, Edif. Danae
Coal. Centro Sinaloa

80128 Culiacan, Sinaloa
Teléefono: 677 714 9088

Banco depositario:

JP Margan Chase Bank
ADR Services

4 New York Plaza

New York, NY 10004
Tel: 1-800-990-1135

www.adr.com/shareholder
Www.jpm.com

New York Stock Exchange
Clave de pizarra: HXM
American Depasitary Shares
[ADS] = 6 acciones ordinarias

Contactao para accionistas de ADR:
General: 1-800-990-1135
Internacional: (201) 680-6630
email: jpmorgan.adr@wellsfargo.com

CUSIP: 230 30W 100

Notas con Garantia al Vencimiento
CUSIP: P35054BD9

JP Margan Service Center
P.0. Box 64504

St. Paul, MN.
55164-0504

Los reportes anuales y el resto de los materiales par escrito de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. pueden ocasionalmente contener
declaraciones sobre acontecimientos futuros y resultados financieros proyectados y sujetos a riesgos e incertidumbres. Las declaraciones
a futuro implican riesgaos e incertidumbres inherentes. Le advertimas gue ciertos factores relevantes pueden provocar gue los resultados
reales difieran sustancialmente de los planes, ohjetivos, expectativas, calculos e intenciones expresadas en dichas declaraciones
a futuro. Estos factores comprenden condiciones econémicas y politicas, asi como paliticas gubernamentales en México o en otros
paises, incluyendo cambios en las politicas de vivienda e hipotecarias, tasas de inflacion, fluctuaciones cambiarias, acontecimientos
reglamentarios, demanda de los clientes y competencia. A este respecto, la Compafiia se acoge a la proteccion de las salvaguardas a las
declaraciones sabre eventos futuros contenidas en el Decreto de Refarma en Litigacion de Valares Privados de 1895 (Private Securities
Litigation Reform Act of 1995]. El comentario de los factores que pudieran afectar los resultados futuros se encuentra en nuestros

registros ante la SEC.

FOTOGRAFIA: Frank Lynen
DISENO: (X_Design)
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