H O ME X

Operador:

Buenos dias y bienvenidos a la llamada de resultados del Segundo trimestre de
2008 de Desarrolladora Homex. Les recordamos que esta llamada sera grabada.

Me gustaria cederle la palabra al Sr. Carlos Moctezuma, Director de Relaciéon con
Inversionistas de Homex.

Carlos Moctezuma:

Gracias. Buenos dias y bienvenidos a la conferencia telefénica sobre los
resultados de Homex durante el segundo trimestre de 2008. Antes de comenzar,
me gustaria recordarles que determinadas declaraciones que se hagan en el curso
de esta conferencia telefonica acerca de acontecimientos y resultados financieros
futuros constituyen declaraciones a futuro, que se emiten conforme a las
salvaguardas a dichas declaraciones contenidas en el Decreto de Reforma en
Litigacion de Valores Privados de 1995 (Safe Harbor of Provisions of the Private
Securities Litigation Reform Act of 1995). Las declaraciones a futuro estan sujetas
a riesgos e incertidumbres. El comentario de los factores que pudieran afectar los
resultados futuros se encuentra en nuestros registros ante la Securities and
Exchange Comission (SEC). No estamos obligados a corregir o actualizar las
declaraciones a futuro que se proporcionen como resultado de nueva informacion,
acontecimientos futuros o, incluso, cambios en nuestras expectativas.

En la conferencia de hoy nos acompafian Gerardo de Nicolas, nuestro Director
General, y Alan Castellanos, nuestro Director General de Finanzas. Me gustaria
cederle la palabra a Gerardo.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias Carlos, y buenos dias a todos, gracias por acompafiarnos el dia de hoy en
la llamada.

Este trimestre en Homex continuamos registrando un sélido crecimiento en
ingresos de 19.5% alcanzando un margen neto de 16.5%. Este sélido desempefio
nos da certidumbre de que nuestras metas para el futuro inmediato son
alcanzables.
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Durante el trimestre el volumen de casas vendidas se increment6 9.3%. Por lo que
respecta al segmento de vivienda de interés social, el volumen aumento6 8.8%, en
tanto que el segmento de vivienda media crecié 14.3%.

INFONAVIT continué siendo la fuente de financiamiento principal de nuestros
clientes. En el segundo trimestre de 2008, 80.9 por ciento de nuestros clientes
obtuvieron su hipoteca a través de INFONAVIT, mientras que el resto de nuestros
clientes obtuvieron su crédito hipotecario a través de de las cinco instituciones de
banca multiple y el FOVISSSTE.

HOMEXR

Este trimestre continuamos enfocados en mejorar nuestra eficiencia y nuestra
tecnologia. Expandimos el uso de nuestra tecnologia de construccién de moldes
de aluminio en nueve proyectos adicionales.



En un esfuerzo por mejorar la calidad de vida de nuestros clientes y su experiencia
de compra y basados en un estudio interno sobre que es lo que nuestros clientes
cambian mas al mudarse a una casa Homex, recientemente lanzamos una opcion
de personalizacién para todos nuestros productos.

La Compafiia es la primera en su tipo en México en ofrecer a sus clientes
opciones de personalizacion para que puedan afiadir un toque personal al interior
y exterior de sus hogares.

A través de estas opciones, nuestros clientes podran escoger sobre una variedad
de hasta 6,400 opciones para cada vivienda y asi incrementar el valor de sus
viviendas con la ventaja adicional de que podran utilizar la totalidad de su
capacidad hipotecaria y el costo de personalizacién de su vivienda estara incluido
en el pago mensual de su hipoteca sin comprometer su liquidez. Asi mismo
permite a nuestros clientes tener un solo contacto para soporte, garantia y
respaldo el cual es otorgado por la Compafiia.

La opcién de personalizacion esta disponible al dia de hoy en 14 y 13 proyectos
de interés social y vivienda media respectivamente. Esperamos que la
implementacion completa en todos nuestros proyectos se finalicé a finales de este
afio. Nueve por ciento de las viviendas vendidas durante esta semana fueron
personalizadas por nuestros clientes.

Como mencionamos en nuestra llamada de resultados del primer trimestre,
Homex lanz6 una nueva division de turismo, Las Villas de México, enfocada al
mercado de segunda vivienda para compradores de Estados Unidos, Canada y
Europa. En mayo, durante un evento en Cancun, lanzamos exitosamente la
primera fase de nuestro proyecto ante los principales corredores de Estados
Unidos y Canada, quienes nos comentaron que por primera vez en México un
desarrollador de vivienda esta ofreciendo lo que realmente el mercado de retirados
y de segunda vivienda busca: precios razonables, tamafio de la vivienda acorde a
sus necesidades, servicios dentro de la comunidad, y programas adicionales tales
como: “casa care” y “open door” a través de una propiedad total de la vivienda.
Homex inicié la construccién de Las Villas de México en Cancun y Los Cabos
durante el trimestre y esperamos iniciar la construccion de Puerto Vallarta durante
el tercer trimestre. Tengo confianza de que esta nueva division entregara
exitosamente sus primeras viviendas para finales del primer trimestre de 2009,
como se planeé.

El mercado de vivienda en México continla siendo solido y la demanda para
viviendas de calidad continuando creciendo. Nuestra diversificacion geografica ha
probado ser una ventaja clave y diferenciador de Homex. Estamos activamente
buscando oportunidades para crecer dentro de México con operaciones en 34
ciudades y 21 estados al 30 de Junio de 2008. Durante el trimestre, lanzamos
operaciones en Saltillo, la capital de Coahuila. Continuamos consolidando
nuestras operaciones en ciudades existentes y lanzamos tres nuevos desarrollos
de interés social y cuatro nuevos desarrollos de vivienda media mientras que asi
mismo construimos mas viviendas en comunidades existentes.

Continuaremos con nuestra estrategia de expansion e iniciaremos operaciones en

Villahermosa a finales de este trimestre con un desarrollo de interés social que nos
ofrecera una ventaja competitiva para las familias del estado de Tabasco.



Durante el trimestre, tomamos medidas para mejorar nuestra liquidez y la
eficiencia en nuestra planeacién de pago de impuestos. El 30 de Junio de 2008,
obtuvimos una nueva linea de crédito denominada en pesos por una cantidad
equivalente a $200 millones de ddlares con Banco Inbursa, uno de los bancos
lideres en México. Derivado de los recientes cambios en la ley de pago de
impuestos en México, la tierra debe estar totalmente pagada para poder ser
deducida de nuestros pagos de impuestos, por lo tanto, una porcion de los
recursos de esta nueva linea de crédito, serd utilizada para pagar tierra
previamente adquirida lo cual ayudara a la Compariia a mejorar su estrategia de
pago de impuestos y reducir sus pagos efectivos de impuestos anuales. El resto
de los recursos seran utilizados para invertir en proyectos verticales y de turismo
recientemente lanzados. Mas adelante Alan discutira a detalle esta nueva linea
de crédito.

Durante el trimestre, la Compafiia constituyo Homex India, la cual pretende
establecer su primer proyecto piloto de viviendas de interés medio bajo al norte de
India durante el afio en curso, donde ha firmado un contrato para el desarrollo de
un terreno con un socio local. Homex India ha aportado $1.4 millones de ddlares
bajo este contrato de asociaciéon y la inversiéon estimada para el proyecto dentro
de los doce meses siguientes es de aproximadamente $10 millones de ddlares, de
los cuales Homex estima aportar $4 millones de ddlares. Los detalles sobre este
proyecto, tales como extension, precio promedio seran especificados una vez que
el proyecto sea formalmente iniciado y el plan maestro completado.

Homex ha estado prudentemente investigando oportunidades de expansion
internacional, particularmente en areas altamente pobladas y desatendidas donde
creemos que nuestro modelo de negocio puede ser replicado de una manera
eficiente.

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

Alan Castellanos Carmona:

Gracias Gerardo y buenos dias a todos. Iniciaré hoy con un breve resumen de
nuestros resultados financieros para el segundo trimestre concluido el 30 de Junio
de 2008.

Como mencionamos el trimestre pasado, las compafias publicas en México
estan siguiendo nuevas normas de contabilidad para 2008 eliminando la
contabilidad inflacionaria (Boletin B-10). Por lo tanto nuestros resultados del
segundo trimestre de 2008 estan presentados sin ajuste de inflacion, mientras
gue los resultados del segundo trimestre de 2007 estan ajustados al 31 de
diciembre de 2007. Como resultado de este cambio contable, los dos periodos
trimestrales no son directamente comparables.

Los ingresos se incrementaron 19.5% en el segundo trimestre de 2008, al
ascender a $4,381 millones, en comparacién con $3,666 millones en el mismo
periodo de 2007.

La utilidad neta durante el segundo trimestre de 2008 se increment6 67.9% a $722
millones, comparado con los $430 millones reportados en el mismo periodo de
2007. El aumentd en la utilidad neta refleja nuestro incremento en ingresos y una
reduccion significativa en nuestro costo integral de financiamiento.



La utilidad por accién para el segundo trimestre de 2008 fue de $2.16, un
incremento de 68.4% frente a $1.28 en el segundo trimestre de 2007.

Los ingresos totales por concepto de vivienda en el segundo trimestre de 2008
aumentaron 19.5% al compararse con el mismo periodo del afio anterior, lo que se
debié en parte a un mayor volumen de ventas en el segmento de interés social y
vivienda media asi como un incremento en el precio promedio en ambos
segmentos. Los ingresos correspondientes a la vivienda de interés social
aumentaron 20.1% durante el segundo trimestre 2008, mientras que los ingresos
provenientes del segmento de vivienda media registraron un sélido crecimiento de
17.6%. Como porcentaje de los ingresos, el segmento de interés social crecio a
77.1% en el segundo trimestre de 2008.

Durante el segundo trimestre, el precio promedio de todas las viviendas vendidas
fue de $324,000, lo que refleja un incremento de 9.4% en relacion con el segundo
trimestre de 2007. En el segmento de interés social los precios se incrementaron
10.4%, mientras que los precios en el segmento de vivienda media aumentaron
2.8%. El incremento en el segmento de interés social refleja principalmente una
mejor oferta de producto.

La Utilidad antes de intereses, impuestos, depreciacidon y amortizacion, o UAFIDA
fue Ps. 1,052 millones o $102 millones de ddlares un incremento de 20.3%
respecto al segundo trimestre del afio anterior. El margen UAFIDA se incremento
15 puntos base a 24.0% en el segundo trimestre de 2008 de 23.9% alcanzado en
el mismo periodo del afio anterior.

Nuestro margen bruto fue 32.4% en el segundo trimestre, un incremento de 68
puntos base respecto a 31.7% alcanzado en afio anterior. La diferencia en
margenes es resultado de nuestras eficiencias, principalmente ahora que los
precios de materiales se han incremento en el mundo. El uso incremental de
nuestra tecnologia de construccién de moldes de aluminio asi como nuestro poder
de negociaciéon con proveedores ha sido un gran contribuidor de este resultado.

Como porcentaje de los ingresos totales, los gastos de administracion y ventas
en el segundo trimestre de 2008 se incrementaron a 11.2% comparado con
9.9% en el mismo periodo de 2007. Al compararse con el resultado del primer
trimestre de 2008, los gastos de administracion y ventas disminuyeron. El
incremento en el rubro de gastos de administracion y ventas durante respecto a
2007 resulta principalmente de nuestros programas de expansion y el desarrollo
de nuestra division de turismo la cual, como Gerardo mencioné estimamos
generé ingresos en el primer trimestre de 2009.

Nuestro ingreso operativo se incrementd 16.0% respecto al segundo trimestre de
2007.

Al analizar nuestro balance, durante el trimestre tomamos acciones para mejorar
nuestro costo de capital y particularmente nuestra liquidez. Como Gerardo
discutié, a finales de Junio adquirimos una nueva linea de crédito por $200
millones de ddlares a una tasa anual muy competitiva de TIIE mas 1.35%, lo cual
nos ayudard a mejorar la liqguidez de la Compafiia al reducir el uso de nuestras
lineas de crédito revolvente para la adquisicion de tierra. Esta nueva linea de
crédito no solo reafirma la solidez de Inbursa, el banco mexicano del cual



obtuvimos esta linea de crédito si no que a su vez confirma la vitalidad de la marca
Homex en los mercados financieros.

Al 30 de junio de 2008, las cuentas por cobrar representaron el 54.8% de nuestros
ingresos, un incremento respecto al 39.4% en el mismo periodo del afio anterior.
El aumento es atribuido al incremento en el numero de proyectos de vivienda
media y vivienda vertical, los cuales suponen mas tiempo para construir. Asi
mismo el aumento obedece a un retraso en nuestro proceso interno de cobranza
derivado de un cambio de los expedientes de nuestros clientes de sofoles a banca
multiple. Hemos estado experimentado retrasos administrativos con algunas
sofoles por lo que decidimos mover a nuestros clientes con solidez crediticia a un
banco solidamente capitalizado.

Esperamos que estos retrasos internos sean resueltos a finales de 2008 y
nuestras cuentas por cobrar estaran en el rango de 190 dias para Homex.

Ahora cederé la palabra nuevamente a Gerardo para algunos comentarios finales.

Gerardo de Nicolas:

Gracias Alan. Tenemos confianza de que Homex tendra otro afio exitoso. Nuestro
enfoque seguird entorno a fortalecer nuestra presencia en mercados claves de
México, expandiendo y creando mayores eficiencias operativas y manteniendo
nuestro compromiso con nuestros accionistas.

Creemos que el mercado hipotecario en México esta cambiando, particularmente
en el segmento de vivienda media y residencial como resultado de la situacion
econdémica global. Sin embargo, también confiamos en que Homex continuara con
un solido desempefio para lo que resta del afio a través de su habilidad para
cambiar de fuentes de financiamiento y tomar ventaja de distintas oportunidades
de mercado.

Como guia anual, reiteramos nuestro objetivo de crecimiento en ingresos de 16 a
18 por ciento, y nuestro objetivo de alcanzar un margen UAFIDA en el rango de 24
a 25 por ciento. Agradecemos su apoyo continuo y les agradecemos por su tiempo
el dia de hoy.

Estamos listos ahora para tomar cualquier pregunta que tengan.

Operador
Gracias. [Instrucciones del operador]. Nuestra primera pregunta es de Gordon Lee
de UBS.

Gordon Lee, UBS:

Buenos dias sefiores. Solo un par de preguntas. Primero, en el balance, me
preguntaba si pudieran platicar un poco mas sobre el incremento en los dias de
cuentas por cobrar. Se que mencionaron en su comunicado trimestral que tiene
que ver un poco con la mezcla de financiamiento y asi mismo con la mezcla de
vertical y horizontal.



Pero creo que mi pregunta es si esta nueva mezcla es algo que debemos esperar
de aqui en adelante y por lo tanto este nivel de cuentas por cobrar se debera
normalizar en el futuro o hubo algo que este trimestre fuera Unico y que como
resultado las cuentas por cobrar debieran regresar a niveles anteriores en el
futuro.

Y la segunda pregunta que tengo es sobre expansion internacional. Observe que
efectivamente confirmaron su inversién en la India, la segunda inversidon después
de la ya efectuada en Egipto, y me preguntaba si tienen algun estimado, no sobre
lo que han invertido hasta ahora, pero sobre lo que esperan invertir en los afios
que vienen ya que estas primeras inversiones maduren un poco.

Alan Castellanos:

Gracias, Gordon. Acerca del nivel de cuentas por cobrar, la manera en la que
hemos definido nuestro balance para finales del afio es que el nivel de cuentas por
cobrar se mantenga en el rango de 190 dias. Basicamente porque estamos
cambiando nuestra mezcla de productos hacia productos mas rentables, pero a su
vez a casas mas grandes y un mayor nimero de proyectos verticales.

En este trimestre en particular, hubo algo adicional que sucedid, el cual tienen que
ver con mover algunos de nuestros clientes con solidez crediticia a la banca
multiple, como Gerardo menciond, la personalizaciéon de viviendas también toma
un poco mas de tiempo para que el cliente decida el tipo de productos que
necesita.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hola. En términos de expansion internacional, al dia de hoy tenemos autorizado
un presupuesto por $10 millones de ddlares por nuestro consejo de
administracion, y estimamos invertir $4 millones de doélares en el proyecto de la
India durante los 12 meses siguientes, y hemos invertido un poco mas de un
millon de délares en nuestra asociacion en Egipto y al dia de hoy este presupuesto
ha sido autorizado por nuestro consejo: 10 millones de délares.

Gordon Lee:

De acuerdo. Esta muy claro. Solamente si pueda tener una pregunta adicional
sobre el balance. Entonces, los 190 dias para este afio, dado que terminaron el
afio anterior creo que por debajo de 170 dias, esto significa que ¢su flujo de
efectivo para el afio sera negativo como resultado del cambio? Y para el afo
siguiente una vez que la base comparativa se normalice supongo que regresaran
a tener un flujo de efectivo positivo. Y que en este afio dado el cambio, supongo
gue sera dificil que terminen el afio con un flujo de efectivo positivo. Es esto
correcto?.

Alan Castellanos:

Si, esto es correcto.

Gordon Lee:

OK. Muchas gracias.



Vanessa Quiroga, Credit Suisse:

Gracias y Buenos Dias. Mi pregunta es en relaciéon su estrategia de tierra, si
pudieran darnos un poco mas de detalle en lo que serd su estrategia para el
inventario de tierra en el futuro; ¢la mantendran en un nivel de 5 afios en su
balance?

Y mi segunda pregunta seria: en relacién a su divisiéon de turismo, ¢ existe alguna
nueva guia o actualizacion de su guia que puedan darnos? Por ejemplo cuando
iniciaran a registrar ingresos de esta divisién y los margenes esperados. Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hola Vanessa. En relacion a nuestra estrategia para compra de tierra, por los
cambios en la regulacion de pago de impuestos, creemos que podemos reducir
nuestro inventario de tierra en algunas ciudades, principalmente en ciudades
pequefias y de tamafio mediano, no en las grandes ciudades y creemos, nos
sentimos comodos, al reducir nuestro inventario de tierra en afios de ventas
futuras. Esto nos ayudara con nuestra estrategia para pago de impuestos de la
Compafiia y nos sentimos comodos de que podemos continuar con nuestro
crecimiento al mismo tiempo que reducir nuestro inventario de tierra en algunas
ciudades.

En términos de la divisién de turismo, tuvimos una respuesta extraordinaria de
nuestros clientes, principalmente en Los Cabos y Cancin y estaremos iniciando
en Vallarta el proximo trimestre, en el tercer trimestre. En este momento no
tenemos una guia en términos de participacién de ingresos para nuestra division
turismo para 2009 y el dato lo daremos a conocer al mercado en el cuarto
trimestre del afio.

Vanessa Quiroga:

OK. Solo otra pregunta respecto a su estrategia de tierra. Creia que su estrategia
anterior era el mantener 3.5 afios de produccién futura en balance y ahora dicen
gue mantienen 5 afios, en su comunicado trimestral. Por lo tanto, me preguntaba
si mantendran su inventario en 5 afos.

Alan Castellanos:

Hubo una oportunidad Unica por el cambio en el sistema de pago de impuestos
para realizar una inversion de tierra en el balance para finales del afio y tomamos
esta oportunidad. Como Gerardo mencion6, estamos cambiando nuestra
estrategia para ser mas eficientes en relacion al pago de impuestos, lo que
significa que en algunas ciudades de tamafio mediano y pequefias revisaremos
nuestro inventario. Pero la razén por la cual pagamos la tierra opcionada fue para
tomar ventaja del cambio en la estrategia de pago de impuestos.

Vanessa Quiroga:

OK. Gracias.



Esteban Polidura, Merrill Lynch:

Muchas Gracias. Buenos dias. Dos preguntas si me lo permiten. Primero, estaban
mencionando que solamente han experimentado o viendo algunos problemas con
las sofoles. No se si pudieran explicarnos un poco mas sobre el tema.

Y segundo, que porcentaje de sus viviendas son las que actualmente estan
construyendo a través de los moldes de aluminio. Y cual es su objetivo en
términos del uso de esta tecnologia para 2008 y 2009.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En relacion al retraso en nuestra cobranza, creemos que podemos tener un
proceso de cobranza mas rapido a través de bancos comerciales y es por ello que
hemos decidido invitar a nuestros clientes a hacer el proceso de sus hipotecas con
bancos comerciales. En los Ultimos meses hemos visto como los bancos
comerciales han tomado pasos mas solidos para incrementar su participacion de
mercado, como ejemplo de estos sdlidos pasos que ha tomado la banca comercial
esta el crecimiento impresionante de Hipotecaria Nacional y el excelente programa
entre Banamex e INFONAVIT y nosotros queremos continuar con esta tendencia y
ofrecer una respuesta mas rapida a nuestros clientes.

En términos del uso de moldes, hoy los moldes se estan utilizando en 18
proyectos de interés social y en 13 proyectos de vivienda media. En términos de
volumen, cercano al 35% de nuestras viviendas estan siendo construidas a través
de los moldes de aluminio. La idea es que para finales del segundo trimestre de
2009, cerca del 85 a 90 por ciento de nuestras viviendas sean construidas con
moldes de aluminio.

Esteban Polidura:
Gracias.
Denis Parisien, Santander:

Buenos dias sefiores. Gracias por la llamada. Dos preguntas, una sobre la nueva
linea de crédito de $200 millones de délares. Esta linea de crédito ¢hara
innecesaria la estrategia potencial de emitir un bono por $200 millones de dolares
gue la Compaiiia habia discutido en la prensa y que yo habia discutido con el
departamento de Relacion con Inversionistas recientemente?.

Y la segunda: el aumento en precios promedios para la divisién de vivienda media
parece estar desacelerandose, ¢ Esa es la tendencia que estaremos viendo en el
futuro? ¢ La capacidad de pago esta siendo ahora un problema en este segmento
como lo es en muchas otras areas geogréficas en el mundo?, ¢0 estamos viendo
en el segmento de vivienda media el final respecto a incremento en precios, y
eventualmente en el segmento de interés social? Muchas gracias.




Alan Castellanos:

Si, la linea de crédito por $200 millones de dolares que hemos firmado con este
banco substituye el bono que se habia discutido con la prensa. Ya no haremos
una emision adicional de un bono.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En relacién a precios promedios para el segmento de vivienda media, hemos
tomado ventaja del gran progreso del programa de cofinanciamiento, en la forma
gue esta funcionando en México, es un producto mas maduro, que es excelente
para la gente que gana de 10 a mas salarios minimos.

Nos estamos concentrando en ese segmento. Como ya han de saber, nuestro
rango de precios para el segmento de vivienda media va desde 600,000 hasta 2.3
millones de pesos, pero nos estamos concentrando principalmente en las regiones
desde $600,000 a 1.4 millones de pesos que es donde el cofinanciamiento es la
mejor oferta hipotecaria disponible para estos clientes y creemos que es el
segmento correcto para mantenernos y continuaremos en el futuro abriendo
nuevos proyectos de vivienda media con productos en ese rango de precios.

Denis Parisien:

Pero en términos de incrementos afio a afio, las tasas de crecimiento de precio
promedio estan desacelerandose, ¢es esta una tendencia que esperan para el
futuro? ¢Que opinan? ¢Creen que pueden llegar a un territorio de crecimiento
negativo? ¢Pueden explicarnos un poco mas acerca de las tendencias en precios
promedios?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En términos de la tendencia en precios promedios, creemos que los precios
estaran incrementandose en relacion a inflacion. No vemos una reduccion en el
precio promedio en el segmento de vivienda media. Creemos que estara
creciendo en relacién a la inflaciéon cercano a 5% a 6% por afio.

Denis Parisien:
Muchas gracias.
Cecilia del Castillo, Citi:

Buenos dias, tengo un par de preguntas. Una es en relacion al co-financiamiento
gue estan mencionando. De la distribucion de las fuentes de financiamiento, en
relacion a ingresos ¢ cuanto proviene de co-financiamiento?

Y mi segunda pregunta también en relacibn a la distribucion del tipo de
construcciéon. ¢Qué porcentaje de sus ventas esperan que provenga de la
construccién de tipo vertical para 2008?

Y mi tercera pregunta es en relacién a la expansién internacional. Me preguntaba
si ¢pudieran compartir con nosotros la participacion que tiene Homex en esta
asociacion en India y donde registraran esta inversion?



Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

En términos de co-financiamiento, al dia de hoy aproximadamente el 14% de
nuestras viviendas de interés social son adquiridas a través de este programa y
aproximadamente 18% en el segmento de vivienda media.

En relaciéon a la construccién vertical, estamos iniciando algunos proyectos en
ciertas ciudades principalmente en el centro de México, algunos en Culiacan, que
talvez ya hayas visto. En este momento la participacion es cercana al 5% de
nuestros ingresos y creemos que el proximo afio sera entre 5 % a 10%
proveniente de la construccion vertical.

Y sobre tu tercera pregunta acerca de nuestra asociacion internacional. Hicimos la
asociacion con un propietario de terreno y Homex tiene el 80% de esta asociacion.
La inversién serd reconocida una vez que iniciemos a reconocer ingresos. El
reconocimiento de ingresos serd como lo hemos hecho en nuestros proyectos de
asociacidon en México a través del reconocimiento de un interés minoritario.

Cecilia del Castillo:
OK. Gracias, esta muy claro.
Jaime Nicholson, Credit Suisse:

Hola, yo solamente me preguntaba si pudieran darnos una actualizacion sobre su
discusion con las agencias calificadoras. He notado que Moody’s no les ha dado
una perspectiva positiva desde Septiembre del afio pasado. Existe alguna métrica
en especifico que ellos estén esperando que alcancen antes de darles esta mejora
en calificacion. Nos pueden dar algin dato sobre sus discusiones recientes con la
agencia calificadora. Gracias.

Alan Castellanos:

Estamos iniciando nuestra revisién anual con las agencias calificadoras. Creemos
que como en el pasado, hemos seguido una estructura financiera conservadora,
ahora, con la adicién de esta nueva linea de crédito, nos aseguraremos que la
liquidez y tasa de creamiento de la Compafiia se encuentren estables, por lo que
nos sentimos cémodos con las perspectivas de este afio en relacion con las
agencias calificadoras.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

También creemos, que nuestra estrategia de diversificacion en términos de
geografia y productos, pueden dar confort a las agencias calificadoras para hablar
sobre la mejora de nuestra calificacion en el mediano plazo.

Jaime Nicholson:

OK. Excelente. Gracias por la actualizacion.

Gonzalo Fernandez, Santander:

Buenos Dias a todos. Continuando con el ciclo de capital de trabajo, en el pasado

habian sido capaces de mitigar el aumento en cuentas por cobrar a través del
aumento en las cuentas por pagar. ¢ Esperan poder hacer esto? ¢Nos pueden dar



un estimado de sus niveles de inventario y de cuentas por pagar para finales del
afo?

Y sobre la linea de crédito, entiendo que han usado $800 millones de ddlares,
estan planeando utilizar los $200 millones de délares para finales del afio. Perdén,
utilizaron $800 millones de pesos.

Alan Castellanos:

Primero, hablaré acerca de esta nueva linea de crédito. La Compaifiia utilizé $800
millones de pesos, y si, vamos a utilizar los recursos adicionales por 1.2 millones
de pesos durante los siguientes trimestres. Basicamente, los recursos se utilizaron
para lo que ya hemos estado discutiendo.

En términos del manejo de nuestro ciclo de capital de trabajo, contindan sin
cambio. Con esto quiero decir que continuaremos trabajando con nuestros
proveedores para poder compensar parte de los incrementos en nuestras cuentas
por cobrar con las cuentas por pagar, lo cual hemos logrado con éxito en el
pasado.

Sin embargo, debo decir que, por nuestra nueva mezcla de producto, estimamos
gue nuestras cuentas por cobrar estén en el nivel de 190 dias para finales del afio.

Gonzalo Fernandez:

Y acerca de su nivel de inventario y cuentas por pagar, ¢tienen algin estimado
para finales del afio? o ¢debera mantenerse en los niveles observados en Junio?.

Alan Castellanos:

Estimamos que estaremos cercanos a los niveles observados en Junio.

Gonzalo Fernandez:

OK. Muchas gracias

Kelly, SLW:

Buenos dias. Yo tengo una pregunta adicional sobre los planes de la Compaifiia
para su expansion internacional. ¢ Cudales son sus planes para Brasil?, ya que yo
se que tienen una asociacion en Brasil, Homex Brasil, para el desarrollo del
mercado local. ¢Nos pueden dar una idea de cuando iniciaran actividades aqui en
Brasil?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias. Al dia de hoy no tenemos planes para iniciar operaciones en Brasil.
Hemos visto y hemos tomado una gran oportunidad en India y Egipto, y daremos
resultados de estas dos iniciativas en el trimestre siguiente. Como he dicho, en
Brasil vamos a esperar a tener las condiciones apropiadas para iniciar la
transferencia del modelo de negocio de Homex a ese excelente pais.

Kelly:

Y que nos dicen acerca de su asociacién, Homex Brasil. ¢ Cual es la situacion?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:



Estamos en el proceso de no iniciar esa asociacién, y estamos trabajando en ese
proceso, es un proceso muy lento. Y como consecuencia de ello, no estaremos
iniciando operaciones en Brasil.

Kelly:

Por lo tanto (el contrato de 30 afios que tienen aqui, estan planeando no
continuarlo? ¢ Es esto correcto?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Como ya he dicho, cuando hagamos algo en Brasil, daremos a conocer la
informacién al mercado.

Kelly:
OK. Gracias.
Claudia Medina, Scotia Capital México:

Hola y buenos dias a todos. Felicidades por los buenos resultados. Quisiera que
elaboraran un poco mas sobre su estrategia de expansién. Se que talvez sea
pronto para decir, pero me preguntaba si probablemente nos pudieran dar alguna
informacién sobre la guia que esperan en términos de ingresos para esta nueva
iniciativa. Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias. Como he dicho desde hace un afio, nuestro consejo de administracion ha
aprobado un presupuesto de $10 millones de doélares el cual forma parte de
nuestro presupuesto de investigacion y desarrollo para aprender de la experiencia
en otros paises y poder analizar las oportunidades de transferencia de nuestro
modelo de negocio en otros paises.

Como hemos mencionado, es una porcién muy pequefia de nuestro esfuerzo y
continuaremos con esa tendencia en el futuro, como hemos dicho, esta asociacion
en India es solo un proyecto piloto, una porcion del presupuesto total de $10
millones de ddlares, y este proyecto representard cerca del 1% de nuestros
ingresos en 2009.

Claudia Medina:

Muchas gracias.

Sérgio Molina, Bulltik Capital Market:

Buenos dias a todos. Solo tengo un par de preguntas. Una en relacién a su
asociacion en India. Solo quiero saber si existe alguna razon principal para entrar
al mercado en India y no a Brasil, dado que tienen una buena relacién con Gafisa
en Brasil que pudiera tomar ventaja de ello. Y segundo y es en relacion al costo de

materiales, ¢cual es su expectativa para los precios de cemento y acero? ¢estan
cubiertos para lo que resta del afio?



Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias por la pregunta. Acerca de la asociacion en India, hemos analizado India
como parte de nuestra iniciativa de analizar paises con una poblacién mayor o
igual a México y con condiciones similares en términos de disponibilidad de
hipotecas. Entendemos las oportunidades en Brasil, pero nuestra iniciativa en
India se dio mas rapido y esperamos poder hacer algo en Brasil en el futuro.

En términos de costo de materiales, hemos visto algunos incrementos en el
mercado del 10% en cemento y para acero del 20%. Hemos sido capaces de
incrementar nuestro margen bruto aln y con estos incrementos de precios de
materiales, creemos que la presién en el futuro sera menor que en los dos
trimestres pasados. Y nos sentimos comodos de ser capaces de incrementar
nuestro margen bruto aldn y con estas presiones en el futuro.

Sérgio Molina:
OK. Gracias
Carlos Peyrelongue, Merrill Lynch:

Gracias y felicidades por los resultados. Una pregunta de seguimiento, si me lo
permiten, sobre sus costos en cemento y acero, no se si ya han respondido a esto.
Los contratos que tienen con sus proveedores ¢ Por cuanto tiempo son? Y nos
podrian decir si ¢actualmente estan negociando estos precios para lo que resta
del afio? Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Muchas gracias. Como hemos dicho, hemos tenido ciertas presiones en el precio
del acero. Tenemos un contrato anual y estamos negociando la renovacion de
este contrato. En relacién a cemento, no tenemos un contrato anual. Pero estamos
trabajando continuamente con nuestros proveedores de cemento en México para
encontrar la mejor oferta en cada una de las ciudades, para reducir nuestros
costos.

Y hemos visto mas competencia derivado de la entrada de nuevos participantes
en la industria cementera en México. Y es por ello que nos sentimos comodos de
gue la presién en el incremento de precios serd menor en el futuro.

Carlos Peyrelongue:

Gracias

Jorge Kuri, Morgan Stanley:

Hola, gracias y buenos dias. Para la segunda mitad del afio en curso, ¢la mezcla
entre volumenes y precios debera encontrarse en que nivel aproximadamente? Si
veo la primera mitad del afio, sus unidades han crecido aproximadamente 9% y

los precios 7%, para alcanzar un incremento en ingresos de aproximadamente
16%. ¢, Cual es su expectativa para la segunda mitad del afio?



Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Creemos que continuaremos con esta tendencia de incrementar tanto volumen
como precios en estos niveles, tanto en el segmento de interés social como en
vivienda media, y empezaremos a registrar ingresos de la division turismo,
principalmente en el cuarto trimestre de 2008.

Jorge Kuri:

El incremento en precios es en relacién a un cambio en la mezcla de producto
mas que un incremento en la lista de precios de sus productos. ¢ Correcto?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Correcto. No es un incremento en precios en las mismas casas, es un incremento
en precio derivado, como comenté al inicio, estamos teniendo un porcentaje mas
alto en la participacion en los productos de co-financiamiento en el segmento de
interés social. Al dia de hoy, es cercano al 14% y el afio pasado fue
aproximadamente 5%.

Jorge Kuri:

OK. Entonces ¢cuanto mas puede crecer esto? ¢Hasta donde puede llegar ese
ndmero? Solo estoy tratando de entender un poco mas la tendencia hacia el largo
plazo, ¢ Cual es el potencial de un incremento en precios resultado de este cambio
de mezcla?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Creemos que seremos capaces de crecer nuestros ingresos un poco mas que el
crecimiento de inflacion. Lo estamos haciendo en términos de precios y algo a lo
gue te quiero invitar a que consideres es nuestro programa de personalizacion
para nuestros clientes el cual nos ayudara a incrementar nuestros precios, porque
nuestros clientes estaran utilizando el monto total de su capacidad hipotecaria con
la misma deduccion mensual. Y seremos capaces de vender mas casas a un
precio mas alto sin afectar el pago mensual de nuestros clientes. Y eso nos dara el
respaldo para incrementar nuestros precios en el futuro.

Jorge Kuri:

OK. Y por ultimo, tengo otra pregunta: ¢Qué tipo de retorno de capital estan
esperando? Se que estdn en las primeras etapas, pero estoy seguro que lo
definieron antes de tomar la decision de inversion. ¢Qué niveles de retorno de
capital invertido estan estimando para su inversion en India y Egipto? ¢Y como se
compara esto con el retorno que estan generando ahora en México?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Estamos finalizando nuestro proyecto piloto en india y vemos un margen UAFIDA
mas alto, el cual toma en consideracion el riesgo de este primer proyecto y el
retorno, como tl mencionas, estamos en una etapa temprana para poder tener el
ndmero pero sera muy importante el tiempo que nos tome construir este proyecto.
Hemos tenido una buena respuesta de las autoridades, obtuvimos los permisos de
construccién en una semana, esto derivado de que el gobierno esta promoviendo



la vivienda como una via para el desarrollo econdmico en la regién y el reto ahora
es construir las viviendas a tiempo e incrementar el retorno de nuestro capital
invertido.

Jorge Kuri:

Pero, lo que quiero decir, en este punto ¢Qué tipo de retorno del capital invertido
estan buscando? y ¢Como se compara con el que retorno que estan obteniendo
en México?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Como ya mencioné, dependiendo del tiempo de construccion, podemos tener
mejor retornos en este tipo de proyectos. No nos sentimos cémodos con dar datos
especificos por el momento, pero los mantendremos informados en el progreso de
estos proyectos pilotos en los proximos trimestres.

Jorge Kuri:
OK. Muchas gracias, Gerardo.
Ivan Barona, GBM:

Hola a todos. Mi pregunta es en relacién a sus inversiones en terreno, al ver sus
nameros del primer trimestre de 2008, tenian aproximadamente 59 millones de
metros cuadrados en reserva territorial y pare este afio estan casi doblando su
reserva a cerca de 140 millones de metros cuadrados mientras que su inversion
en terrenos no es tan alta ni sus cuentas por pagar en relacién a acreedores de
terrenos.

Debemos pensar que esta nueva tierra es extremadamente barata en
comparacion con la anterior debido a una falta de infraestructura y por lo tanto
deberan invertir en infraestructura para este nuevo inventario de tierra y por lo
tanto ¢ Debiéramos esperar inversiones adicionales para esta tierra?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Hola lvan. La mayoria de la tierra que hemos adquirido es tierra que debemos
proveerla de infraestructura, como mencionas, e invertiremos en la infraestructura
de esta nueva tierra en el futuro, dependiendo del nivel de inventario en cada
ciudad.

Esta estrategia de nuestro inventario de tierra, como Alan menciond, es
considerando nuestra habilidad para crecer, ya que el inventario de terreno que
estamos manteniendo en cada una de nuestras sucursales tiene un impacto que
en el pago de impuestos y sera reflejado en el retorno de nuestro capital invertido.

Ivan Barona:
Asi mismo mencionaron que en el futuro trataran de reducir su inventario de tierra
en las ciudades de tamafio pequefio y mediano. ¢Tienen algin estimado en

relacién a sus inversiones de tierra para 2009? ¢Cuanto mas esperan invertir
durante el afio en curso?



Alan Castellanos:

Si Ivan, como comenté, tomamos ventaja del cambio en la ley de impuestos y a
finales del afio pasado realizamos grandes inversiones en tierra. Estamos ahora
racionalizando esta inversion durante el afio en curso, y asi mismo estamos en el
proceso de definir cual sera la estrategia de impuestos mas eficiente a seguir. Nos
sentimos comodos con los niveles actuales de nuestro inventario y estamos
reduciendo la rapidez de crecimiento de nuestras inversiones de tierra para el
futuro.

Ivan Barona:

De acuerdo, ¢Por lo tanto no debemos esperar mayores inversiones de tierra o
inversiones relacionadas para el resto del afio?

Alan Castellanos:
Asi es.

Ivan Barona:
De acuerdo. Muchas gracias.

Dan McGoey, Deutsche Bank:

Buenos dias sefiores. Mi pregunta es el relacién a precios. Tuvieron un fuerte
incremento en precios promedios en el segmento de interés social, cercano a
10%, ahora veo precios promedios por arriba de $270,000 pesos. Me pregunto si
pudieran decirme si en este rango es donde encuentran el mejor negocio en su
segmento de interés social o si los precios se incrementaron debido a mayores
ventas en casas de $500,000 o $600,000 pesos.

Y si también pudieran comentar un poco mas sobre el ciclo de cuentas por cobrar
para el segmento tradicional de INFONAVIT. Histéricamente este segmento ha
sido mas lento en relacion al pago al desarrollador. ¢ Esto se ha mejorado en este
afo y es por ello que estan operando mas en este segmento?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Gracias Dan. El incremento en precios promedios en el segmento de interés social
se deriva principalmente a una mayor participacion en los productos de co-
financiamiento en este segmento y asi mismo se esta reflejando un poco el
impacto del programa de personalizacion en este segmento.

En relacién a la cobranza con INFONAVIT, hemos sido testigos de como las
iniciativas del INFONAVIT han dado resultados como el “INFONAVIT Ampliado” el
cual ayuda a acelerar el proceso. Y la captura remota de expedientes la cual
estara disponible para un mayor nimero de desarrolladores en la segunda mitad
del afio, y creemos que esto ayudara dado que histéricamente las iniciativas del
INFONAVIT han dado resultado para hacer el proceso mas eficiente.

La asociacidn con Banamex asi mismo es un ejemplo de estas eficiencias que
pueden ser aplicadas para el proceso de autorizaciéon de una hipoteca. Como
sabes, INFONAVIT, es el procesador mas grande de hipotecas en México y
continlan encontrando areas de oportunidad para hacer el proceso aln mas
rapido.



Dan McGoey:

OK. Por lo tanto, ¢no estamos viendo una cierta saturacibn o no esperan una
saturacion en el segmento tradicional de INFONAVIT lo cual se vio un poco en
20077

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Si. Hemos visto esa situacion en algunos de los cinco productos de INFONAVIT,
principalmente en el producto tradicional y en algunos estados. Como hemos
dicho en el pasado, por nuestra diversificacion geogréafica, hemos sido capaces de
reducir ese riesgo y estamos siempre analizando los datos de INFONAVIT para
cambiar nuestra estrategia y nuestra mezcla y reducir el impacto de una posible
saturacion en los segmentos tradicionales en algunos estados, principalmente en
la regién noreste de México.

Dan McGoey:

Entendido, gracias.

Adrian Huerta, JPMorgan:

Hola. Buenos dias a todos. Mi pregunta nuevamente es en relacion con su
estrategia de tierra. Realmente no comprendi bien si lo que estan buscando es el
pagar la tierra en efectivo para asi poder reducir sus pagos de impuestos,
entonces porque quisieran bajar sus niveles de inventario en algunas ciudades
pequefias y medianas. Esa es la pregunta numero uno.

Y la segunda es: ¢ Cuanto invirtieron el afio pasado y cuanto piensan invertir este
afio?

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Adrian, talvez no hemos sido muy claros. Lo que realizamos en la primer mitad del
afio fue el adquirir tierra y pagar esa tierra. Es por ello que creemos que en el
futuro necesitaremos adquirir menos tierra. Como ya realizamos ese pago en la
primera mitad del afio y por ellos nuestra inversién en tierra para la segunda mitad
del afio sera menor. No se si esto esta claro.

Adrian Huerta:

Si, pero, entonces ¢tendran que hacer inversiones fuertes, digamos 2008 para
poder reducir sus pagos en efectivo de impuestos?.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:
Hemos realizado estos pagos en la primer mitad del afio y creemos que para la
segunda mitad del afio los pagos seran menores en comparacion con la primera

mitad del afio.

Adrian Huerta:



¢Pero en 2009? Mi punto es: ¢van a necesitar invertir mas en tierra cada afio de
su flujo de efectivo para poder reducir sus pagos de impuestos?.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

La estrategia que estamos siguiendo es: en las ciudades en las que podemos
reducir nuestro inventario, las cuales son principalmente ciudades pequefias y
medianas, vamos a reducir nuestro inventario de tierra en esas ciudades.

Creemos que esto nos ayudara a incrementar el retorno del capital invertido,
considerando la nueva ley de impuestos.

Adrian Huerta:
0O.K perfecto. Muchas gracias.
Francisco Chavez, Bancomer:

Mi pregunta es en relacién a los Gastos de Administracién y Ventas. Los Ultimos
trimestres hemos evidenciando incrementos en este linea derivado de su
estrategia de expansion. Mi pregunta es: ¢Cuando esperan que este rubro se
normalice?.

Alan Castellanos:

Bueno, la razén por la cual los gastos de administracion y ventas se han
incrementando es porque hemos invertido fuertemente en lugares y productos que
todavia no estan totalmente generando ingresos. Como porcentaje de ventas este
rubro se ha mantenido estable para los dos Ultimos trimestres, el punto alto de
este porcentaje de ventas fue en Diciembre de 2007.

Y esperamos una normalizacién o un menor gasto en los préximos tres a cuatro
trimestres. La principal razén son nuestras inversiones para expandir nuestra
presencia.

Francisco Chavez:

Muy bien. Gracias.

Denis Parisien, Santander:

Muchas gracias por tomar mi pregunta de seguimiento. Como menciono Kuri,
dado el escenario actual para su capital de trabajo es probable que finalicen el afio
con un flujo de efectivo negativo, tienen alguna guia en relacién a generacion de
flujo para los afios siguientes?.

Nos pueden platicar un poco sobre esto? Especificamente que tanto esperan que
su flujo sea negativo? Y también imagino que parte de este flujo negativo sera

absorbido a través de su nueva linea de crédito de 200 millones de dolarés.
Gracias.

Alan Castellanos:



Denis, la estrategia de la Compaiiia es privilegiar el crecimiento, por lo tanto no
estamos dando una guia para la generacion de flujo para el afio. Si vemos alguna
oportunidad de inversion la tomaremos. Actualmente estamos en la planeacion
final para el Gltimo semestre del afio, por lo tanto no podemos dar ningln detalle,
pero dada nuestra tasa de crecimiento y mezcla de producto sabemos que no
esperamos una generacion de flujo positivo para este afio.

Denis Parisien:

Y para el financiamiento de flujo de efectivo negativo, ¢provendra de la nueva
linea de crédito de 200 millones de dolares? A
Alan Castellanos:

Si, por medio de esta linea de crédito financiaremos el flujo negativo.

Denis Parisien:
Gracias.
Vanessa Quiroga, Credit Suisse:

Gracias. Tengo una pregunta de seguimiento. El cambio de clientes de sofoles a
bancos. El dia de hoy, cuanto de sus volimenes y/o ingresos es financiado para
sus clientes a través de sofoles y cual es su expectativa al respecto?. Gracias.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Vanessa, el porcentaje de viviendas que son financiadas para nuestros clientes a
través de sofoles ha ido reduciendo talvez en los cuatro ultimos trimestres. Es una
pequefia proporcién, es cercano a, aproximadamente menos del 10 por ciento de
las vivienda vendidas, y prevemos una participaciéon mayor de los bancos en el
futuro.

Vanessa Quiroga:

OK. Muchas gracias. Otra pregunta de seguimiento acerca de su proyecto en
India. Tienen una participacion de 80 por ciento en esta asociacion, pero la
inversion de los $10 millones de doélares esperada para el proyecto piloto, ustedes
esperan contribuir con $4 millones de doélares, por lo tanto seria una participacion
de 40 millones de dolares, ¢es correcto asumir que su participacion consiste en
otros tipos de particion, es decir otros que financieros?.

Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Como mencionas, tenemos una participacion de 80% en esta asociacion y
planeamos invertir $4 millones de dolares en capital, y planeamos transferir el
modelo de negocio de Homex, manejo del ciclo de capital de trabajo, y la inversién
planeada para Homex es solamente $4 millones de ddlares. En esta asociacion, el
total de las ventas de este proyecto sera cercano a 24 millones de ddlares.
Vanessa Quiroga:

OK. Gracias



Operador:

Ya no tenemos mas preguntas. En este momento cederé la palabra a la Compafiia
para los comentarios de cierre.

Carlos Moctezuma:

Muchas gracias. Quisiera agradecer a todos por acompafiarnos en la conferencia
telefénica, ademas de recordarles que en nuestro sitio web (www.homex.com.mx)
esta disponible un webcast. Asimismo, una reproduccién de esta conferencia
estara disponible marcando el nUmero que recibieron en el comunicado de prensa,

con el mismo cédigo.

Muchas gracias por su atencién y estaremos disponibles para tomar cualquier
pregunta adicional que tengan.
Gerardo de Nicolas Gutiérrez:

Y muchas gracias a todos por celebrar con nosotros el cuarto aniversario de
Homex como compafiia publica.

Operadora:

Con esto concluye nuestra conferencia telefénica de hoy. Gracias a todos por su

participacion. Esperamos que sigan teniendo un buen dia.




