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GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

A continuacién se incluye un glosario con las defimes de los principales términos y abreviaturas
utilizados en este informe anual.

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

“Beta” ....oooeeeeiiii e, Controladora Casas Beta, S.A. de C.V.

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

“CANADEVI" .....cccceeeiiii, Céamara Nacional de la Industria del Desarrollognfrcion de Vivienda.
“Compafiia”........cccccvvvveennnnn. , Homex, en conjunto con sus subsidiariaglentendido de que en oiones el

contexto requiere que el término “Compafia” seerafilnicamente a Homex.

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

“CONAFOVI” ..., Comision Nacional de Fomento a la Vivienda.

“CONAPQO” ...t Consejo Nacional de Poblacion.

“Crédito Inmobiliario”............ Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V., Sociedad Fin&mna de Objeto Limitado.

“Crédito y Casa’.......cccceee..... Hipotecaria Crédito y Casa, S.A. de C.V.,i€&bad Financiera de Objeto Limita

“DECANO” ...ccovvveiiieiiieeee Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de C.V.

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

“Dynamica”.........ccoceveeeeenne Dynamica de Desarrollos Sustentables, S.A. de C.V.

“Econoblock”............ccceeeeen. Econoblock, S.A. de C.V.

B =1 Equity Group Investments, L.L.C.

EBIP e, Equity International Properties, Ltd.

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

“FIVIDESU” ...ccoovvviiiiiiann. Fideicomiso de Vivienda, Desarrollo Social y Urbano

“FONHAPO" ...t Fondo Nacional de Habitaciones Populares.

“FOVISSSTE"......ccoeeeeeeee, Fondo para la Vivienda y la Seguridad y Serviciosi@les para los Trabajadores
del Estado.

“HOmMEX” ..ovviiiee e Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.

“IMCP” .o Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C.

IMPI” e, Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial.

“INDEVAL” ....occiiiveeeeine, S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el Dsito de Valores.



B 1N ] Instituto Nacional de Estadistica, Geografia erimfitica.

“INFONAVIT” ..., Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda de Taabajadores.
“INPC” .o, indice Nacional de Precios al Consumidor.

“ISSFAM” ..o, Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadixicanas.
“IXE” o IXE Casa de Bolsa, S.A. de C.V., IXE Grupo Finarzie

N2 e Metros cuadrados.

“NAFIN e Nacional Financiera, S.N.C., Institucién de Baned&easarrollo.
“NIF” Normas de Informacién Financiera para México.

NYSE” ..o Bolsa de Valores de Nueva York (New York Stock Eaie).

“PCGA Mexicanos”

“peso(s)”, “M.N."y “§"..........

Principios de contabilidad generahte aceptados en México
Peso, moneda nacional.

“PIB . e Producto interno bruto.

“PICSA” . Proyectos Inmobiliarios de Culiacan, S.A. de C.V.

“PROFEPA”"......coiiieiiiieees Procuraduria Federal de Proteccién al Ambiente.

RNV e, Registro Nacional de Valores.

“SEC” e Comisién de Valores y Mercados de Estados Unidesui®ies and Exchange
Commission).

“SEDESOL".....cccvvvveeiinnn Secretaria de Desarrollo Social.

“SEDI v, Sistema Electrénico de Envio y Difusién de Inforidacde la Bolsa Mexicana de
Valores.

“SEMARNAT” ......cooveiinn, Secretaria del Medio Ambientes y Recursos Naturales

“SHCP” ... Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

“SHFE e, Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., InstituciéBdnca de Desarrollo.

“SIFIC e, Sistema de Informacién Financiera ComputarizadaladéBolsa Mexicana de

“SOFOLES” 0 “SOFOL”

Valores.

Sociedades Financieras de Objeto Limitado.

THE” oo Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio.

“UAFIDA” oo, s Para efectos de la Compaiiia, significailidad (pérdida) de la participacic
mayoritaria, excluyendo la depreciacién, el costedral de financiamiento, el
impuesto sobre la renta y la participacion dedakajadores en las utilidades.

“UDI” 0 “UDIS" ...ovvvvieeeeennnn. Unidades de Inversion.



PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

A menos que se especifique lo contrario o el cdataesi lo exija, las referencias contenidas eniafbeme
anual a “nosotros”, “nuestro”, “la Compafiia” u “Heri significan Desarrolladora Homex, S.A.B de Cy.
sus subsidiarias, incluyendo Controladora Casaa,BR®A. de C.V. y sus subsidiarias, que adquiri@os
través de una fusion el 1 de julio de 2005. En iedteme anual, para referirnos a Controladora €&s=ta,
S.A. de C.V. recurrimos también al término “BetA’.partir del 28 de junio de 2006, nuestro nombre es

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. para reflgjacambio en la forma corporativa.
Informacién financiera

El presente informe anual contiene nuestros estilrscieros consolidados auditados al 31 de disrende
2005 y 2006, asi como aquellos relativos a cadaderios ejercicios concluidos el 31 de diciembrede4,
2005 y 2006. Salvo indicacién en contrario, nusststados financieros consolidados, asi como laaslem
informacion financiera incluida en este informe a@ninan sido reexpresados en pesos constantesdée po
adquisitivo al 31 de diciembre de 2006.

Preparamos nuestros estados financieros en pestgactes y de conformidad con las Normas de
Informacién Financiera para México (NIF).

Conforme al Boletin B-10 publicado por el Institiexicano de Contadores Publicos (IMCP), debemos
presentar nuestra informacion financiera ajustada aflacion con el propdsito de poder realizamun
comparacion mas precisa de los renglones indicaodos estados financieros y mitigar los efectos
distorsionantes de la inflacién en nuestros estfidascieros. De acuerdo con lo anterior, salvacacion en
contrario, todos los datos del informe anual hdn séexpresados en pesos constantes de poderitidy)ais

31 de diciembre de 2006. El indice Nacional de iBseal Consumidor (INPC) se increment6 4.053276% de
31 de diciembre de 2005 al 31 de diciembre de 2006.

También se nos exige determinar la ganancia o geénaldr posicidn monetaria para reflejar el efeadad
inflacién en nuestros activos y pasivos monetac@msorme a las NIF. Esto lo hacemos restando lewps
monetarios de los activos monetarios y ajustandtepormente nuestra posicidn monetaria neta adnde
inflacion apropiado, lo que da como resultado lsagaia o pérdida monetaria reflejada en las utkda

De conformidad con las NIF, registramos el ingrpso la venta de viviendas con base en el método de
porcentaje de avance de obra ejecutada, que nge mgonocer el ingreso a medida que incurrimoslen
costo de construccion. En este informe anual atiias el término “venta” y nos referimos a viviendas
“vendidas”, cuando hablamos de aquellas en las que:

» el comprador de vivienda ha presentado toda lardentacion necesaria para obtener el crédito
hipotecario correspondiente;

« determinamos que el comprador de vivienda obtemdr@érédito hipotecario de la entidad financiera
correspondiente;

e el comprador de vivienda ha firmado una soliciteccdmpra, y

e el comprador de vivienda ha dado un enganche, essel de que éste sea necesario.
Utilizamos el término “entregar” y nos referimosvi@iendas “entregadas” cuando hablamos de viviendas
cuya propiedad ha sido escriturada a nombre dep@dor y por la cual hemos recibido el productdade

venta.

Informacién sobre divisas



A menos que se especifique lo contrario, “dolae&iblares americanos” se refieren a la monedaudsoc
legal en Estados Unidos de América; “pesos mexgand$” se refieren a la moneda de curso legalaen
Republica Mexicana; “UDI” y “UDIs” se refieren adlaunidades de inversién, cuyo valor en pesos es
indexado a la inflacién sobre una base diaria pdBanco de México, el cual se encarga de publicarlo
periédicamente.

Este informe anual presenta la conversién de akumontos en pesos a doélares, a un tipo de cambio
especificado Unicamente para conveniencia deldebto se debera interpretar esta conversiéon cona un
declaracion de que las sumas en pesos en reabgaglsentan sus respectivas cantidades en dolage o
podrian convertirse en délares al tipo de camhdcado. A menos que se indique lo contrario, Idam@$ se
convirtieron a un tipo de cambio de $10.84 por 1dofar, que era el tipo de cambio a la compra para
transferencias en pesos publicado por el Banco éddd, expresado en pesos por dolar, el 31 dendimie

de 2006. El 25 de junio de 2007, el tipo de camabimcompra era de $10.87 por 1.00 dolar.

A menos que se indique lo contrario, las UDIs dienen a aquellas cuyo tipo de cambio fijé el Baneo
México en $3.79 por 1.00 UDI el 31 de diciembre20€6. El 25 de junio de 2007, el tipo de cambidade
UDI conforme al Banco de México era de $3.82 p601JDI.

Los datos del mercado, asi como otra informacidadéstica incluida a lo largo de este informe ansal
basan en publicaciones de la industria indepereiemublicaciones del gobierno, informes de emprdsa
investigacion de mercados y publicaciones de dtrastes independientes. Ademas, algunos datossse ba
tanto en nuestros célculos, que derivan de laiéevide encuestas internas, como en fuentes indepees.
Aun cuando consideramos que estas fuentes sonabtedj no hemos verificado por nuesta cuenta la
informacion y no podemos garantizar su precisidntegridad.



PARTICIPACION DE MERCADO E INFORMACION ADICIONAL

Informacién adicional presentada

La medida de &rea estandar en el mercado inmabitizexicano es el metro cuadradd’mA menos que se
especifique lo contrario, todas las unidades da gresentadas en este informe anual se expresaeters
cuadrados, acres o hectareas. Un metro cuadradeakqw aproximadamente 10.764 pies cuadrados.
Alrededor de 4,047 metros cuadrados (43,562 piadrados) equivalen a un acre, en tanto que unarkact
equivale a 10,000 metros cuadrados (aproximadan2ehtacres).

DECLARACIONES A FUTURO

El presente informe anual y los documentos a los sg hace referencia contienen declaraciones que
consideramos “declaraciones a futuro”. Ocasionatenpodriamos hacer declaraciones a futuro en msestr
informes periddicos a la SEC en la Forma 6-K, eestro informe anual a los accionistas, en prospecto
boletines de prensa y otros materiales impresdscano en declaraciones verbales que hacen nuestros
consejeros, directivos o empleados frente a aasjisnversionistas, representantes de los medios de
comunicacién y otros interlocutores. Algunas deagsteclaraciones contienen palabras como “creemos”,
“consideramos”, “esperamos”, “pretendemos”, “apienos,” “estimamos”, “estrategia”, “planes”, “pdita
“calculo”, “deberia” y otras similares, aunque rom <l Unico medio para identificar dichas declaraes.

Algunos ejemplos de declaraciones a futura son

« proyecciones de ingresos, utilidad (pérdida) neit#lidad por accion, inversiones en activo,
dividendos, estructura del capital u otras razaneshglones financieros;

« declaracién sobre nuestros planes, objetivos o sndteluyendo aquellos relacionados con
tendencias, competencia, normatividad y politiagsegnamentales respecto a la vivienda y tasas;

« declaraciones sobre nuestro desempefio econémigo fuel de México, y

e declaraciones o suposiciones relativas a dichemationes.
No debera confiar excesivamente en las declaragian@turo, que se basan en expectativas actualses.
declaraciones a futuro no son garantia de reafinagi entrafian riesgos, incertidumbres y suposisione
Nuestros resultados futuros pueden diferir notabléende aquellos expresados en las declaracidugsra.
Muchos de los factores que determinaran estostaelesl y valores estdn mas alla de nuestra capapatad
controlar o predecir. Todas las declaracioneswduy riesgos incluidos en este informe anual cpoaeden a

la fecha indicada en la portada de este informalanse basan en informacién disponible para nosan
dicha fecha. No asumimos la obligacién de actuaimalquier declaracion a futuro o factor de riesgo

CONSEJEROS Y DIRECTIVOS DE LA COMPANIA
Ver seccion “Consejeros y Directivos”, a partirldgagina 50 del presente documento.
HISTORIA'Y DESARROLLO DE LA EMISORA

Ver seccion “Historia y Desarrollo”, a partir degagina 18 del presente documento



INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las tablas siguientes presentan la informaciomfieaa consolidada seleccionada para cada uncsdsitms
indicados. Cierta informacién presentada en eatsdlag no incluye a nuestra subsidiaria Beta, qgeidchos

el 1 de julio de 2005. Los datos al 31 de diciend®@005 y 2006, asi como para los ejercicios ciohas el

31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, se derivdaben leerse conjuntamente con los estados firascie
aqui incluidos a partir de la pagina A-1. Salvoi¢adion en contrario, nuestros estados financieros
consolidados, al igual que otra informacién finangiincluida en este informe anual, han sido ressquios

en pesos constantes de poder adquisitivo al 3icaembre de 2006.

De acuerdo con las NIF, los estados financierosaaados y la informacion financiera consolidada
seleccionada deben reexpresar los componentesagi#hktcontable con base en el INPC vy registrar las
ganancias y pérdidas en el poder adquisitivo detemsn activos y pasivos monetarios. Los activos
sin flujo de efectivo (con excepcién de inventaripsequipo de origen extranjero) deberan estar
reexpresados para reflejar los efectos de la iidfilacon base en el INPC. Los inventarios se reesguémn

al costo vigente de sustitucién, en tanto que tbis@s de origen extranjero deberan reexpresanmsfmooe

al indice de inflacion del pais de origen, antesadeonversion a pesos, al tipo de cambio vigehfanal

del periodo. Las NIF también prevén que todos ktados financieros reexpresados en pesos de poder
adquisitivo constante a partir de la fecha del m@dageneral méas reciente, y, en consecuencia, lodos
datos de los estados financieros consolidados {adeformacion financiera consolidada seleccionada,
deberan reexpresarse en pesos constantes al 3dietelite de 2006.

El 15 de mayo de 2004, una de nuestras compafdagmdas, Econoblock, S.A. de C.V., se fusioné aua u
de nuestras compafiias subsidiarias, Desarrollader&asas del Noroeste, S.A. de C.V. (DECANO),
asumiendo esta Ultima todos los derechos y obbgasi de la compafiia fusionada. Por tratarse deaftag
bajo control comun, la fusiéon se contabilizé de enarsimilar a una unién de intereses, con basa morina No.
141 “Combinaciones de negocios”, del Financial Ating Standards Board, y de acuerdo con el Bofe@in
“Aplicacién Supletoria de las Normas Internaciosatie Contabilidad”, del IMCP. Por lo tanto, losaests
financieros adjuntos incluyen los de la compafifaofinda como si la fusion se hubiera efectuadoedekd
inicio del ejercicio mas antiguo presentado. Vemdéa 3 de nuestros estados financieros consolgdado

Con excepcion de las razones, porcentajes, utiladaccion y por ADS, e informacion operativa,aed
las cantidades se presentan en miles de pesosntasst

Para ampliar los datos relacionados con la inforémaéinanciera presentada en este informe anual, ve
“Presentacion de la informacion financiera”.



Informacidn financiera consolidada seleccionada deomex (1)

EbeI’CICIOS concluidos el 31 de diciembre (
200¢ 200t 2004 200z

200z

Datos del estado de resultados:
NIF:
INGIESOS . . ittt 2,952,62 8,882,159 5,713,871 3,130,798 1,460,133
COStOS ottt 8,858,028 6,186,032 3,978,552 2,239,403 1,023,268
Utilidad bruta . ............oo i 4,094,597 2,696,127 1,735,319 891,394 436,864
Gastos de administracionyventas ................. 1,309,907 880,082 466,055 286,816 180,192
Utilidad de operacion. . ........... ..., 2,784,690 1,816,045 1,269,264 604,579 256,671
Otros ingresos (gastos). .. ..o v i ii i 46,003 24,393 46,276 83,715 (1,900) )
Costo integral de financiamiento, neto (2). . v .. 162,314 476,107 171,634 137,178 160,558
Utilidad (pérdida) antes de impuesto sobre Ia ref

participacién de los trabajadores en las utilidades 2,068,379 1,364,331 1,143,906 551,116 94,213
Impuesto sobrelarenta . ......... ... ... ... ... 645,576 442,277 365,170 197,154 57,661
Participacion de los trabajadores en las utilidades. .. 35,397 9,979 9,163 297 1,682
Utilidad (pérdida) neta consolidada ............... 1,387,406 912,075 769,573 353,666 34,872
Utilidad (pérdida) neta mayoritaria. ............... 1,340,877 919,063 759,825 347,965 33,403
Utilidad (pérdida) neta minoritaria . ............... 46,529 (6,988) 9,748 5,701 1,468
Promedio ponderado de acciones en circulacion ..... . .335,869 324,953 281,997 241,521 191,896
Utilidad (pérdida) basica y diluida por accién ... .... 3.99 2.83 2.69 1.44 0.17
Utilidad (pérdida) basica y diluida por ADS (3) .... 24.0 16.98 16.14 8.64 1.04

Al 31 de diciembre dt

(miles de pesos, con excepC|on de los porcentajesyones
200: 200z

200¢t 200t

2004

Datos del balance general:

NIF:
Efectivo e inversiones temporales............ 2,331,639 1,372,230 549,633 236,728 74,088
Cuentasporcobrar.................coueun.. 5,636,652 5,782,448 3,409,268 1,983,838 1,365,351
Total del activo circulante .................. 12,116,764 10,162,225 6,335,303 3,344,032 1,835,208
Terrenos para futuros desarrollos ........... 4,992,897 2,694,890 541,965 257,996 94,435
Propiedad y equipo ....................... 644,855 479,510 270,370 61,575 29,142
Totaldelactivo ................cciiin... 18,909,255 14,681,319 7,284,815 3,712,091 1,969,853
Préstamos de instituciones financieras. ... ... 88,081 96,207 427,018 722,641 448,422
Total del pasivo circulante. ................. 6,033,048 3,768,785 2,349,005 1,861,582 749,083
Préstamos de instituciones financieras a |

plazo ...... ... 3,482,812 3,471,374 193,782 — —
Pasivoalargoplazo........................ 5,658,768 4,991,778 874,726 382,217 213,595
Totaldelpasivo ..., 11,591,816 8,760,563 3,223,731 2,243,799 962,678
Capitalsocial .............cciiiiiin... 508,882 508,882 233,473 186,328 180,001
Total del capital contable.................... 7,317,439 5,920,756 4,061,084 1,468,294 1,007,174



Otros datos financieros:

NIF:

Depreciacion. . .................. 102,833 64,212 26,070 11,900 7,282
Margenbruto (4) ................ 31.61 % 30.4 % 30.4 % 28.5 % 30 %
Margen de operacién (5)......... 21.4 % 20.4 %22.2 % 19.3 % 17.6 %
Margenneto (6) . ................ 10.7 % 10.3 % 13.5 % 11.3 % 2.4 %

Otra informacién financiera a partir
de la informacion proporcionada

por la NIF:
UAFIDA (7). ..o 2,933,526 1,904,650 1,341,609 700,193 262,055
Deudaneta..................... 1,239,254 2,128,710 71,167 485,912 374,334
Razén préstamos de institucio

financieras/capital contable. . . ... 48.36 % 58.0 % 15.3 % 49.2 % 44.5 %
Razén préstamos de institucio

financieras/total de activas . . . . .. 18.48 23.9 % 8.5 % 19.5 % 22.8 %

(1) La informacion financiera para los ejerciciaancluidos el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006
derivan de nuestros estados financieros consol&dadditados.

(2) Representa los ingresos por intereses, gastomfereses, el resultado por posicion monetarla y
fluctuacién cambiaria.

(3) Supone que todas las acciones comunes esté@segmdas por ADS. Cada ADS representa seis
acciones comunes. Cualquier diferencia entre elendrde acciones y el correspondiente a ADS se debe
al redondeo de cifras.

(4) Representa la utilidad bruta dividida entreif@ggesos totales.

(5) Representa la utilidad de operacion divididaeelos ingresos totales.

(6) Representa la utilidad neta dividida entreihggesos totales.

(7) La UAFIDA no debe considerarse como una mefiidanciera derivada de las NIF.

La UAFIDA derivada de la informacion financieraepentada conforme a las NIF significa la utilidad
(pérdida) neta calculada conforme a las NIF, exahayp: (i) depreciacion, (i) costo integral de
financiamiento neto (compuesto por gastos por @#es netos, resultado por posicion monetaria y
fluctuacién cambiaria), y (iii) pago de impuestabe la renta y participacion de los trabajadores e
las utilidades.

Consideramos que la UAFIDA puede ser util pardlifac la comparacion del desempefio operativo
entre periodos y con otras empresas del ramo, gaegquluye el efecto de: (i) depreciacion, que
representa un cargo contra ingresos no realizaai€rtos costos de financiamiento, que se ven
afectados significativamente por factores extermosluyendo tasas de interés, tipos de cambio e
indices de inflacién, que poco afectan nuestro meséo operativo, y (iii) impuesto sobre la renta
y, en el caso de la UAFIDA derivada de la inforndecfinanciera presentada conforme a las NIF,
participacion de los trabajadores en las utilidades

La UAFIDA es también una base util para comparasitnos resultados con los de otras empresas,
debido a que presenta los resultados de operaotine sina base no afectada por la estructura del
capital. Es necesario revisar la UAFIDA, asi comautilidad (pérdida) neta y el flujo de efectivo
derivado de actividades de operacion, actividades imversion y de financiamiento, para
comprender nuestro desempefio de operacion. Si ieAFIDA puede ser una base de
comparacion util, nuestro célculo no es necesamameomparable con la UAFIDA que reportan
otras compaifiias, ya que cada una se calcula aserang debe leerse conjuntamente con las notas
explicativas que la acompafan. Si bien la UAFIDAuea medida relevante, ampliamente utilizada
para medir el desempefio operativo, no representfeetivo generado por las operaciones de
acuerdo con las NIF y no deberia considerarse comaoalternativa a la utilidad (pérdida) neta,



determinada de acuerdo con las NIF, como un indicaé nuestro desempefio financiero, o del

flujo de efectivo generado por las operacionesutatto de conformidad con las NIF, como una

medida de liquidez o como un indicador de los fandisponibles para financiar las necesidades de
efectivo.

La UAFIDA tiene las siguientes limitaciones impartas: (i) no incluye los intereses; en virtud de
que obtenemos fondos en préstamo para financiamatyde nuestras operaciones, los intereses
constituyen una parte constante y necesaria demgesostos y nos ayudan a generar ingresos; por
lo tanto, cualquier medida que excluya los gastodmtereses tiene limitaciones importantes; (@) n
incluye los impuestos; en virtud de que los pagesnipuestos constituyen una parte constante y
necesaria de nuestros costos; cualquier medida exoluya los impuestos tiene limitaciones
importantes; y (iii) no incluye la depreciacién, emrtud de que debemos utilizar nuestras
propiedades y equipo para que nuestras operaciggmesren ingresos; la depreciacién constituye
una parte necesaria y constante de nuestros cgeiodp tanto, cualquier medida que excluya la
depreciacion tiene limitaciones importantes.

Reconciliacién de la utilidad (pérdida) a UAFIDA deulada de la informacién financiera conforme a
las NIF.

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre (
T

200¢€ 200t 2004 200< 200z
Utilidad (pérdida) neta 1,387,406 912,075 769,573 353,666 34,872
Depreciacion 102,833 64,212 26,070 11,900 7,282
Costo integral de financiamiento neto 762,314 476,107 171,634 137,178 160,558
Impuesto sobréa renta y participacion «
los trabajadores en las utilidades 680,973 452,256 374,333 197,450 59,343
UAFIDA 2,933,526 1,904,650 1,341,610 700,193 262,055

Reconciliacion de la deuda total a deuda neta dada de la informacién financiera conforme a las
NIF.

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre (

200¢t 2002 2004 200¢ 200z
Parte actual de la deuda a largo plazo 88,081 96,207 427,018 722,641 448,422
Deuda a largo plazo 3,482,812 3,471,374 193,782 — —
Deuda total 3,570,893 3,500,940 620,800 722,641 448,422
Efectivo e inversiones temporales 2,331,639 1,372,230 549,633 236,728 74,088
Pasivo neto 1,239,254 2,128,710 71,166 485,912 374,334
DIVIDENDOS

El decreto de dividendos, asi como el monto y tmfode pago de los mismos, se encuentran sujdtos a
aprobacion por acuerdo de los accionistas reunésioena asamblea general ordinaria de accionistas.
De conformidad con las leyes mexicanas, los divddenunicamente pueden pagarse con cargo a
utilidades retenidas y cuando hayan quedado calsi¢as pérdidas de ejercicios anteriores.

No hemos pagado dividendos desde nuestra constitia 1989 y actualmente no tenemos previsto
pagar dividendos. Tenemos la intencion de destimar parte importante del flujo de efectivo futuro a
financiar nuestras necesidades de capital de tapajdquisicion de terrenos. Podriamos considerar |
adopcion de una politica de dividendos en el fumrmduncion de diversos factores, incluyendo nwestr
resultados de operacion, situacion financiera, sidegles de efectivo, consideraciones de carastlfi
proyectos futuros y cualesquiera otros factores ejueonsejo de administracion y nuestros acciosista
consideren importantes, incluidos los términos ydiciones de cualesquiera instrumentos de deuda



futuros que impongan restricciones a nuestra cdpdcipara pagar dividendos. También podriamos
considerar el establecimiento de un plan de comi@racciones propias.

INFORMACION SOBRE EL TIPO DE CAMBIO

La siguiente tabla presenta, para los periodosaaltis, el tipo de cambio alto, bajo y promedioesatrpeso

y el dolar al final del periodo. El tipo de camlpoomedio se calcul6 utilizando el promedio de tipes
cambio al dltimo dia de cada mes durante el perindicado. Los datos proporcionados en esta tablemsa

en el tipo de cambio a la compra, publicado pdBaico de México. Todas las cifras estan expresedas
pesos, y no hemos reexpresado los tipos de campes@s constantes. No pretendemos declarar que los
montos en pesos a los que se refiere este infonoed podrian convertirse a ddlares a ningun tipocaiebio

en particular.

Ejercicios concluidos el 31 de diciembt i ) i i
de Tipo de cambio a la compra, al cierre (pesos por dhr)

- Promedio Final del
Bajo (1) Alto (1) (2) periodo

2002, . 8.99 10.45 9.67 10.45
20083, . 10.09 11.42 10.79 11.23
2004 . . .. 10.79 11.66 11.29 11.15
2005, . 10.43 11.37 10.89 10.64
2006. . .. 10.43 11.49 10.90 10.84
Mes concluido

31 de diciembrede 2006 ........... ..., 10.43 11.49 10.90 10.84
3ldeenerode 2007 ...t 10.77 11.08 10.95 11.05
28 de febrerode 2007. .........c i 10.91 11.17 11.00 11.17
3ldemarzode 2007 ...t 11.00 11.22 11.11 11.01
30deabrilde 2007. ... 10.93 11.03 10.98 10.93
3ldemayode 2007 ...t 10.74 10.93 10.82 10.74
30dejuniode 2007 . ...t 10.71 10.97 10.84 10.79

(1) Los tipos de cambio mostrados son los reales &l bajos, sobre una base diaria para cada utmsde
periodos.

(2) Promedio de tipos de cambio a final del mes.

El 25 de junio de 2007, el tipo de cambio a la canpl cierre, era de $10.87 por 1.00 délar. Ei@5unio
de 2007, el tipo de cambio de la UDI conforme at&®ade México era de $3.82 por 1.00 UDI.

Con excepcion de una crisis de liquidez que seeptésde septiembre a diciembre de 1982, el Banco de
México ha mantenido la disponibilidad de divisasapkas entidades mexicanas del sector privado (como
nosotros), de manera que podamos cumplir con raseshligaciones en divisas. No obstante, si s@ diea
nueva escasez de divisas, es posible que éstas ancsentren disponibles para las empresas dalrsect
privado, o que las divisas que podriamos necegéea pagar el servicio de nuestras obligacionestes
monedas o para importar productos no estén disigsnibla compra en el mercado abierto sin incemir
costos adicionales considerables.
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FACTORES DE RIESGO
Riesgos generales relacionados con nuestras activitbs

La disminucién de los créditos hipotecarios otorgaghor las entidades financieras del sector publa® los
cuales dependemos, o los retrasos en el desembelsiichos créditos, podrian dar como resultado una
disminucién en nuestras ventas e ingresos.

En México, la industria de la construccion de vwida se ha caracterizado por la poca disponibildad
financiamiento hipotecario, lo que ha restringidstdricamente la construccion de vivienda y contidio

al actual déficit de vivienda de interés socialaddicamente todo el financiamiento para la comma d
vivienda de interés social proviene de entidadéselgor publico, tales como:

« el INFONAVIT, que se financia principalmente a #avde deducciones obligatorias a la ndmina
bruta de los trabajadores del sector privado yadeulrsatilizacién de créditos hipotecarios en los
mercados de capital;

« el FOVISSSTE, que se financia principalmente a dsade deducciones obligatorias a la
némina bruta de los trabajadores del sector pahjico

« las instituciones hipotecarias del sector publiates como la SHF, que se financian tanto a trdeés
fondos propios como de fondos aportados por el 8Mundial y el Banco de México.

Ver Informacion sobre la Compafiia, “Historia y Dresbo — El Mercado Nacional de La Vivienda”.

La disponibilidad de financiamiento y el volumen ks créditos hipotecarios otorgados por dichas
entidades son limitados y pueden variar de un aftooa

Las citadas entidades del sector publico cuentan aoplias facultades discrecionales en cuanto a la
asignacion y las fechas de desembolso de los os2Hipotecarios. Dependemos de la disponibilidad de
financiamiento hipotecario de parte de dichas edéd para la mayoria de nuestras ventas de vivimda
interés social, que en 2006 representaron 78.5%udstros ingresos y 71.5% de nuestra utilidad bEna
2005, dichas ventas representaron 78.1% de nuéstnesos y 79.2% de nuestra utilidad bruta.

Por lo tanto, nuestros resultados financieros se afectados por las politicas y los procedimientos
administrativos del INFONAVIT, el FOVISSSTE y la EHasi como por la politica del gobierno en materia
de vivienda. La disponibilidad de financiamient@dtiecario proporcionado por el INFONAVIT y el
FOVISSSTE se ha incrementado sustancialmente dutastultimos cinco afios en comparacion con los
niveles historicos, en tanto que en la SHF se ¢iatrado una disminucion, debido a un cambio epoléica

de esta entidad en 2005. De 2002 a 2006, de acuerd8OFTEC, el monto del financiamiento hipotexari
proporcionado por dichas entidades crecio 87.3%olb&iante, las politicas futuras del gobierno etena

de financiamiento para vivienda podrian limitaraasionar retrasos en la disponibilidad de finan@abo
hipotecario de parte de dichas entidades, o imsttambios en los procedimientos a través de |l@desu
dichas entidades otorgan créditos hipotecariosiea,ben el caso del INFONAVIT, en la asignacion
geografica de créditos hipotecarios. Dichos camlipiodrian dar como resultado una disminucién en
nuestras ventas e ingresos.

Si las operaciones de las entidades del sectoliquibé vieran afectadas por cualquier causa, ragestr
ventas e ingresos podrian verse disminuidos.

Las disminuciones o retrasos en la disponibilidad fihlanciamientos a través del INFONAVIT, el

FOVISSSTE, la SHF u otras entidades, asi como eleatio significativo en la competencia para
obtener financiamiento, podrian dar como resulta disminucidon en nuestras ventas e ingresos.aBich
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entidades podrian dejar de otorgar financiamientusaniveles actuales o en regiones donde handemid
tienen posibilidad de tener una importante presenci

Una desaceleracion de la economia nacional podifaitar la disponibilidad de financiamiento de parte
del sector privado, el cual es esencial para nuastoperaciones de vivienda media, lo que a su \elrip
dar como resultado una disminucién en nuestras \&ne ingresos.

Una de nuestras principales estrategias consistargiiar en forma responsable las operaciones en el
mercado de vivienda media y residencial, mantemiendestros margenes y sin afectar de manera
adversa nuestra condicion financiera. La expansiorste mercado depende de entidades financidras de
sector privado, tales como las instituciones dechamultiple, las Sociedades Financieras de Objeto
Limitado (SOFOLES) y Sociedades Financieras de tbjdultiple (SOFOMES), que son las que
otorgan la mayor parte de los créditos hipotecapiasa la compra de vivienda media. En el pasado,
la disponibilidad de créditos hipotecarios del seqtrivado estuvo sumamente limitada debido a la
volatilidad de la economia mexicana, el nivel dpiilez y la estabilidad del sector bancario y layona
regulaciéon de dicho sector, con la consiguientepam de criterios estrictos y regulaciones bamsari
para el otorgamiento de créditos. De 1995 a 20Gktiwamente no hubo disponibilidad de créditos
hipotecarios bancarios en el pais. Sin embarg@nderese mismo periodo se formaron varias sof@es p
atender sobre todo al mercado de vivienda medipair de 2002, como resultado de la mejoria en la
situacién econémica y el aumento en la demandaadie ple los consumidores, las entidades financieras
del sector privado han incrementado gradualmergdeoparaciones de financiamiento hipotecario. A pesa
de ello, es posible que el monto de créditos higates del sector privado para la compra de vivdend
media podria dejar de aumentar o mantenerse anvekes actuales.

Nuestros resultados de operacidn estan sujetostacsnalidad.

La industria de la vivienda de interés social estfeta a una fuerte estacionalidad a lo largo del a
debido principalmente a los ciclos operativos yadergamiento de créditos del INFONAVIT y el
FOVISSSTE. Los programas, presupuestos y cambioepoliticas de dichas entidades se aprueban
durante el primer trimestre del afio. Los pagosidiendas por parte de dichas entidades son mupdemt
principios del afio, se incrementan gradualmentele®gundo y tercer trimestres, y se aceleran tiran
el cuarto trimestre. Construimos y vendemos nusswaiendas de interés social de acuerdo con la
estacionalidad de este ciclo, debido a que no ceamas a construir viviendas sino hasta que algena d
dichas entidades se ha comprometido a otorgartosedipotecarios para un determinado fraccionaraient
Por lo tanto, la Compaiiia tiende a reconocer névdke ingresos mucho mas altos en el tercer y cuarto
trimestres, y nuestros niveles de endeudamientodée a ser mas altos en el primer y segundo
trimestres. Prevemos que nuestros resultados da@pe trimestrales y los niveles de endeudamiento
futuros continuaran experimentando fluctuacionesrd&imestre a otro.

La dificultad para encontrar terrenos idéneos o lasimentos en los precios de éstos podrian dar como
resultado un incremento en el costo de venyasna disminucion en nuestras utilidades.

El crecimiento continuo depende en gran medidausstna capacidad para seguir adquiriendo terrenos y
para hacerlo a un costo razonable. En la medidguerun mayor namero de desarrolladores incursionen
o amplien sus operaciones en el mercado mexicarla denstruccidn de vivienda, los precios de los
terrenos podrian aumentar en forma significativéa ydisponibilidad de terrenos adecuados podria
disminuir como resultado del aumento en la demamda disminucién en la oferta. El consecuente
aumento en los precios de los terrenos podria almo aesultado un incremento en el costo de ventas y
una disminucién en nuestras utilidades. La Compaiddria verse en la imposibilidad de seguir
adquiriendo terrenos adecuados a precios razonablekfuturo.

El aumento en los precios de las materias primaslipa dar como resultado un incremento en el cos® d
ventasy una disminucién emuestros ingresos netos.

Entre las materias primas bésicas que se utilipata €onstruccion de nuestras casas destacan:etoncr
tabiques, acero, ladrillos, ventanas, puertasstp@a azoteas y accesorios de plomeria. El auneento
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los precios de las materias primas, incluyendo quuet aumento derivado de la escasez, el pago de
aranceles, la imposicion de restricciones o lastdiaciones en el tipo de cambio, podria dar como
resultado un incremento en el costo de ventas y disminucion en nuestras utilidades netas si nos
viéramos en la imposibilidad de aumentar nuestresips. Los precios de las materias primas podrian
aumentar en el futuro.

Dado que reconocemos los ingresos por la venta teerdas conforme al método de porcentaje de
avance de obra ejecutada, antes de recibir ingresnsefectivo, el que las ventas no se realicen padr
dar como resultado una diferencia negativa en eéefivo y que debamos realizar ajustes a los ingeeso
previamente registrados.

De conformidad con las NIF y con las practicasadmtlustria en el pais, reconocemos los ingresosapo
venta de viviendas utilizando el método contablgdeentaje de avance de obra ejecutada, el cigs ex
gque reconozcamos los ingresos a medida en queiimogren los costos de construccién. La Nota Jode |
estados financieros consolidados contiene una @agtin de dicho método contable. Sin embargo, no
recibimos el producto de dichas ventas hasta l&egatde las viviendas. En consecuencia, existesio

de que no recibamos el efectivo correspondientesaiigresos previamente reconocidos para efectos
contables si una determinada venta no llega azegak. Histdricamente, es poco relevante el nirdero
ventas de viviendas que no se han concretado.

La pérdida de nuestros ejecutivos clave podria sédequestras operaciones.

La administracion y las operaciones dependen em meida de la colaboracion de un reducido namero d

ejecutivos clave, incluyendo al sefior Eustaquio @®me Nicolas Gutiérrez, Presidente del Consejo de
Administracion, y Gerardo de Nicolas Gutiérrez, ddtor General. La Compafiia no tiene celebrados
contratos de trabajo ni convenios de no competir dichas personas, ni cuenta con seguros de vida co
respecto a nuestros ejecutivos clave. En virtudgde dichas personas conocen perfectamente la
industria y las operaciones de la Compaiiia, y @regbn una gran experiencia dentro de la misma,
consideramos que nuestros resultados futuros depimde los esfuerzos de dichas personas. Pantly, ta

el que alguna de ellas deje de prestar sus sesicipcualquier causa podria afectar nuestras cipees.

La competencia de otros desarrolladores de vivienalria dar como resultado una disminucién en
nuestras ventas e ingresos.

La industria de desarrollo de vivienda en México sessnamente competitiva. Entre los principales
competidores estan: Corporacién GEO, S.A. de Q0énsorcio ARA, S.A. de C.V., URBI Desarrollos
Urbanos, S.A. de C.V. y SARE, S.A. de C.V., asi catesarrolladores que no cotizan en bolsa, tale®co
Grupo SADASI y RUBA. Nuestra capacidad para mantéo® niveles existentes de venta de viviendas
depende en cierta medida de las condiciones dertgetencia, incluyendo la competencia en precios,
para obtener financiamiento hipotecario y para atqterrenos disponibles. Es probable que dicha
competencia continle o se intensifique. Las condi&s de la misma podrian impedir que logremos el
objetivo de incrementar nuestros volimenes de gewtdien una mayor competencia podria dar como
resultado una reduccién de nuestras ventas easgres

Las reformas a los reglamentos en materia de constion y de uso de suelo a los que estamos
sujetos podrian ocasionar retrasos en la construatiy, consecuentemente, un aumento en nuestros
costos.

En México, la industria de la vivienda estd sujatain gran nimero de reglamentos en materia de
construccién y uso de suelo, cuya aplicacion coengetdiversas autoridades federales, estatales y
municipales. Dichas autoridades regulan y supenvisaa operaciones de adquisicién de terrenos, las
actividades de desarrollo y construccion idfraestructura y viviendas, y algunas de las aperes

celebradas con clientes. Los costos relacionadonda@btencion de permisos de construccion y uso de
suelo, los pagos de derechos e impuestos de addnisy desarrollo, los pagos de derechos para la
contratacion de servicios publicos y los gastoeslerituracion de las nuevas viviendas, son mucho
mas altos que en otros paises y varian signifieaténte de una regién a otra. Estamos obligados a
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obtener autorizaciones de un gran nimero de aaberl federales, estatales y municipales para poder
llevar a cabo nuestras operaciones. Los cambiogleentorno local o en las leyes o reglamentos
aplicables pueden hacer necesaria la modificac#had autorizaciones otorgadas o la obtencién de
autorizaciones adicionales, o bien la modificacd® los procesos y procedimientos necesarios para
cumplir con las mismas. Estos factores podriani@mcasretrasos en la construccién y, consecuentemen
aumento en costos.

Las reformas a leyes y reglamentos en materia ammbd a que estamos sujetos podrian
ocasionar retrasos en la construccion y, consecusmnente, un aumento en costos.

Nuestras operaciones estan sujetas a leyes y reglasi ambientales de caracter federal, estatal y
municipal. Las reformas a las leyes y reglamentggentes, o la interpretacion mas estricta de los
mismos, podria ocasionar retrasos en la constrmggiéonsecuentemente, un aumento en costos.

Los fraccionamientos en proceso de construccién que estan asegurados podrian sufrir
siniestros, lo que podria ocasionarnos pérdidasrsficativas.

Por lo general, a menos que el proveedor del fimamento para la construccion de un determinado
fraccionamiento lo exija, no contratamos cobertlgaseguros para nuestros fraccionamientos en mroces
de construccion. En el supuestoqiee alguno de los fraccionamientos no asegurados algun siniestro,
podriamos registrar pérdidas significativas.

La disminucion de las distribuciones pagadas porestras subsidiarias operativas podria limitar nuest
capacidad para pagar dividendos y hacer frente astros pasivos.

Somos una sociedad controladora sin operacionestigoa significativos, salvo por las acciones
representativas del capital social de las subsatiagn las que participa como accionista mayoaitari
Dependemos de que nuestras subsidiarias nos digrnbfondos suficientes para cubrir practicamente
todo el flujo interno de efectivo, incluyendo elceeario para pagar dividendos y pasivos. En videidb
anterior, nuestro flujo de efectivo se veria afdotai no recibiéramos dividendos y otros ingresopalrte

de nuestras subsidiarias. La capacidad de nuestitzsidiarias para pagarnos dividendos y hacernos
otras transferencias esta sujeta a limitacionealésg Dicha capacidad también puede estar limitada
por los contratos de crédito celebrados por dishéasidiarias.

Riesgos relacionados con México

La existencia de condiciones desfavorables en dbpgzodria dar como resultado una disminucién en
nuestras ventas e ingresos.

Somos una sociedad mexicana, cuyos activos se mtnaneubicados en México y cuyos ingresos
provienen de operaciones realizadas en este gai$o Ranto, nuestras operaciones podrian verseaafas
en forma adversa por la situacion general de la@oéa nacional.

De 2001 a 2003, el pais atraves6 por un periodeme crecimiento, principalmente como consecuencia
de la desaceleracién de la economia de Estado&lrith 2004, el PIB creci6 4.2% y la inflacion fie
5.2%. En 2005, el PIB alcanz6 un crecimiento dey3&inflacion se redujo a 3.3%. Finalmente, en&00
el PIB registr6 un crecimiento de 4.5%, en tante lguinflacion aumenté a 4.1%.

México tiene también, y podria seguir teniendaasatasas de interés reales y nominales. En 2005, 20
2006, las tasas promedio de interés sobre los Ge2Ssdias fueron de aproximadamente 6.8%, 9.2% y
7.0%, respectivamente. Por lo tanto, en la medidgue en el futuro incurramos en deuda denominada
en pesos, ésta podria devengar intereses a tasas&@s.

En el supuesto de que la economia mexicana caigagénrecesion o de que el indice de inflacion ytdaas

de interés se incrementen sustancialmente, el padeuisitivo de los consumidores disminuird y la
demanda de vivienda podria verse afectada. Adenm@syecesion podria afectar nuestras operaciones al
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grado de que seamos incapaces de reducir nuestst@scy gastos en respuesta a la contraccion de la
demanda. Estos factores podrian dar como resultag@lalisminucién en nuestras ventas e ingresos.

Las fluctuaciones en el tipo de cambio del pesmfeeal délar podrian dar como resultado un aumergn
nuestro costo de financiamiento y limitar nuestragacidad para cumplir oportunamente con los pagos
de la deuda denominada en moneda extranjera.

En virtud de que practicamente todos nuestros sBapesstan denominados en pesos, y lo seguiran
estando, si en el futuro el valor del peso frertdddar disminuyera, nuestro costo de financianoesg
incrementaria. Las depreciaciones significativasp@so frente al délar también podrian desestatsiliz
los mercados internacionales de divisas. Esto pdimitar nuestra capacidad para transferir o caiive
pesos a ddlares u otras divisas a fin de pagatwpamente los intereses de nuestra deuda denonmemada
délares. Aun cuando desde 1982 el gobierno mexicania establecido restriccion alguna al derecho o
la capacidad de los ciudadanos mexicanos o extenara convertir pesos a délares o transferisaév

al exterior, en el futuro podria implementar pols cambiarias restrictivas.

Los acontecimientos politicos en el pais podriaeahr nuestras operaciones, dando como resultada un
disminucién en nuestras ventas e ingresos.

El gobierno ejerce una influencia significativa emichos aspectos de la economia nacional. Ademas,
gran parte de nuestras operaciones dependen deliticg del gobierno en materia de vivienda,
especialmente en lo relativo al financiamiento pperacion de las entidades del sector publicoojoigan
créditos hipotecarios financiados por el gobiefan.virtud de lo anterior, las medidas gubernamestal
con respecto a la economia y la regulacién deaseardustrias podrian tener un efecto significatgbre

las entidades del sector privado del pais, incldgea Homex, y sobre las condiciones de mercado, los
precios y los rendimientos de los valores emitidoisempresas mexicanas.

Las elecciones para la presidencia celebradasdd Rilio de 2000, en las que Vicente Fox Quesada,
candidato del Partido Accién Nacional (PAN), re§dtecto, pusieron fin a 71 afios de gobierno deidea
Revolucionario Institucional (PRI) y dieron comosu#tado un aumento en la representacion de los
partidos de oposicion en el Congreso mexicano peigobiernos estatales y municipales. A raiz taketo
estas elecciones como de las legislativas, estamsasl celebradas el 6 de julio de 2003, ningunigart
politico tenia mayoria absoluta en el Congreso caexi. Este cambio en el poder politico transforiné a
pais de un Estado unipartidista a una democracigpaudidista.

El 2 de julio de 2006 se llevaron a cabo elecciomesidenciales y para la renovacién del Congreso
federal. El 6 de julio de 2006, el Instituto Feddgkectoral (IFE) declar6 que Felipe Calder6n Hosg,
candidato presidencial del PAN, obtuvo 35.89% devistos, en tanto que Andrés Manuel Lopez Obrador,
candidato presidencial de la Coalicion por el BitnTodos (CBT), recibié 35.31% de los votos. Como
resultado de las elecciones, el grupo mas grantkegiadores en el Congreso mexicano perteneceAls|
pero este partido no alcanza la mayoria absoluta.de diciembre de 2006, Calderon tomoé posesiosude
cargo de manera oficial ante el Congreso mexicano.

Durante la presidencia de Calderon puede habericansbistanciales en las leyes, politicas publi¢as y
regulaciones que afecten la situacion politica gnémica de México, con los posibles efectos adwerso
sobre nuestro negocio. La inestabilidad social Wtipa en el pais u otros acontecimientos advets®s
indole social o politica en el pais (0 que afedeéste) podrian tener repercusiones indeseablés en
Compaiiia o en nuestra capacidad para obtener faraiento. También es posible que la incertidumbre
politica pueda tener un efecto adverso en los mescéinancieros mexicanos.

No podemos asegurar que los acontecimientos pmificturos en México, sobre los cuales no tenemos
control, no tendran un impacto desfavorable entnagmsicién financiera o en los resultados de tnass
operaciones.

Los acontecimientos en otros paises podrian dar corasultado una disminucién en el precio de
mercado de nuestros valores.
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Al igual que el precio de los valores emitidos ponpresas de otros mercados emergentes, el precio de
mercado de los valores de emisoras mexicanas sdeetado en distintas medidas por las condiciones
econémicas y de mercado en otros paises emergduntesuando la situacion econémica de dichos paises
puede ser muy distinta de la situacién economicMégico, las reacciones de los inversionistas toge
acontecimientos ocurridos en otros paises puedar te efecto adverso sobre el precio de mercado de
los valores emitidos por empresas mexicanas. Ems adicentes, por ejemplo, el precio tanto de los
valores de deuda como de las acciones de emis@dsanas disminuy6 considerablemente como resultado
de acontecimientos ocurridos en Rusia, Asia y Brasi

Ademas, la correlaciéon directa entre la economieional y la economia de Estados Unidos se ha
incrementado en los Ultimos afios como resultaddadeelebracion del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte y el aumento en la actividad caoia entre ambos paises. En consecuencia, la
desaceleracion de la economia de Estados Unidosaptether un considerable efecto adverso sobre la
economia mexicana, lo que a se vez podria afea&stra situacion financiera y los resultados destnas
operaciones.

Las normas contables y de divulgacion de la inforoian son distintas de las que prevalecen en Estados
Unidos.

Un objetivo primordial de las leyes de valores estaBos Unidos, México y otros paises es promover la
divulgacion integra y transparente de la informa@odrporativa. No obstante, es posible que en Méxaya
menos informacion disponible al publico sobre engis@xtranjeros de valores registrados en Estadmog)

de lo que regularmente se publica por o sobre eessstadounidenses.

Riesgos relacionados con nuestras acciones y ADS

La emision futura de acciones podria dar como resdo una disminucion en el precio de mercado de
las ADS y acciones.

En el futuro, podriamos emitir acciones adicionalesap@btener financiamiento y para fines
corporativos de caracter general, aunque actuaémentenemos previsto hacerlo. Cualquier colocacion
percepcion en cuanto a una posible colocacién d@res adicionales podria dar como resultado una
disminucién en el precio de mercado de las accigr&BS.

Las ventas futuras de nuestras acciones por paréenliestros accionistas mayoritarios podrian dar
como resultado una disminucion en el precio de hedores que emitimos.

Los accionistas mayoritarios de la Compaifiia, irehalp a la familia De Nicolas y EIBon propietarios de
46% de las acciones. Cualquier acto de dichos mistés tendiente a la venta de las acciones de su
propiedad, o la percepcién de que los mismos m@@dliz dicho acto, podria dar como resultado una
disminucion en el precio de mercado de las acciemela BMV y de las ADS en la Bolsa de Valores de
Nueva York. Ninguno de nuestros accionistas magnos esti sujeto a restricciones contractuales que
limiten su derecho a disponer de sus acciones.

Es posible que los titulares de nuestras ADS no ¢ae ejercer sus derechos de preferencia, lo cual
podria dar como resultado una dilucion de la paifi@acion accionaria de los titulares de ADS en
nuestra Compafiia.

Conforme a la legislacidbn mexicana, salvo en ebcds nuevas emisiones que se coloquen mediante
oferta publica, si emitimos nuevas acciones patarmy liquidez como parte del incremento de capital
debemos otorgar derechos de preferencia a nuestcisnistas, dandoles el derecho a comprar un mimer
suficiente de acciones para que mantengan su ipaion proporcional. No obstante, es posible gue |
legislacion no nos permita ofrecer a los tituladesnuestras ADS en Estados Unidos que ejerzan sus
derechos de preferencia en cualquier emision futaracciones, a menos que presentemos ante largEC u
solicitud de inscripcion con respecto a la emididora de acciones, o que la emision esté sujeteacion de
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los requisitos de inscripcion conforme a la U.SuBiies Act de 1933. Al momento de cualquier inceato
futuro de capital, evaluaremos los costos y loghess pasivos relacionados con la inscripcion &n&EC, los
beneficios de permitir a los titulares estadoursdsnde ADS ejercer sus derechos de preferencia y
cualesquiera otros factores que consideremos imtes para determinar si solicitaremos dicho negigts
posible que no procedamos asi y, como resultadoarticipacién accionaria de los titulares de ARSvea
diluida al punto de que éstos no puedan parti@pduturos incrementos de capital.

De acuerdo con los términos de las ADS, usted pdede instrucciones al depositario, JPMorgan Chase
Bank, de que vote sus acciones representativasudstras ADS, pero Unicamente si le solicitamos al
depositario que le pida a usted sus instruccidbedo contrario, usted no podra ejercer su derechioto a
menos que retire las acciones representativassddD& y emita su voto en relacién con tales accioSa
embargo, es posible que usted no sea notificadtapsamblea de accionistas con la suficiente ipati®n
para permitirle retirar sus acciones y poder emitivoto con respecto a algin tema especifico. iasim el
depositario y sus agentes quiza no estarian emilaesd de enviarle las instrucciones para votan to
oportunidad debida, o de llevarlas a cabo tal caisted lo estipul6. Como resultado, usted podrigever
impedido de ejercer su derecho a voto.

Ademas, la legislacion mexicana y nuestros estestipulan que los accionistas depositen susrasioon
nuestro secretario o con un custodio mexicano eypgaporcionen evidencia de su posiciébn como aistas)
para asistir a las asambleas de accionistas. hdarés de ADS no cumplirian con este requisiteery,
consecuencia, no tienen derecho a asistir a lastdsas de accionistas. Tampoco se permitira atldares

de ADS votar directamente en una asamblea de asteisrcon respecto a las acciones representatesas d
ADS o designar a un apoderado para hacerlo sirardéis acciones. Ver “Descripcion de los ADS” para
ampliar la informacién relativa al acuerdo de dépdsderechos de voto.

Los accionistas minoritarios tienen distintos dehexs en contra de nosotros, nuestros consejeros © lo
accionistas mayoritarios en México.

Conforme a la legislacion mexicana, la protecciérapos accionistas minoritarios es diferente dgikase le
brinda a los accionistas minoritarios en Estadasl®n Por ejemplo, bajo leyes mexicanas, no seeefton
precision los derechos para que un accionista itanior emprenda alguna accién en contra de lossjeress

por sus obligaciones fiduciarias, como si ocurrdaecmayoria de las jurisdicciones de Estados Uniébs
sustento legal para que un accionista minoritamgprenda accioén legal en México es limitado, lo alsl
hecho invalida la mayoria de este tipo de demaridadegislacién mexicana no contempla las demandas
colectivas. Por consiguiente, el que los acciosistioritarios ejercieran sus derechos en contestraj de
nuestros consejeros y de los accionistas mayastaeria mas dificil que en el caso de una compdiia
Estados Unidos.

Interponer una demanda judicial para exigir la respsabilidad de nosotros y nuestros consejeros,
directivos y accionistas podria dificultarse.

Operamos conforme a la legislacion mexicana. Geatepde nuestros consejeros, directivos y accasiist
residen fuera de Estados Unidos; todos o una pségteficativa de los activos de nuestros consejeros
directivos y accionistas, asi como practicamerdesmuestros activos, se localizan fuera de Estddmos,

y algunos de los expertos mencionados en estemefdambién estan fuera de Estados Unidos. En
consecuencia, podria resultarle dificil emprendeida legal en contra de estas personas dentreside ds
Unidos o0 que se interponga una demanda judiciatribannales en contra de ellas o de nosotros, con
fundamento en las disposiciones de responsabibidaldde la Ley de Valores de Estados Unidos. Gorté
Mufiz y NUfiez Sarrapy, S.C., nuestro despacho dgaains en México, nos ha informado que hay dudas
acerca de que se ejerza la ley en demandas oegiea tribunales mexicanos por las responsabildade
basadas Unicamente en la Ley de Valores de Estdunidss, asi como de que se ejerza la ley en tribana
mexicanos de los juicios entablados en tribunalesEdtados Unidos por demandas basadas en las
disposiciones de responsabilidad civil de la Legdfal de Valores de Estados Unidos. Ver “Limitedade
responsabilidad civil”.
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HISTORIA'Y DESARROLLO

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. es una socied@nima bursatil de capital variable, constituéda
Culiacan, Sinaloa, México, conforme a la Ley GehdeaSociedades Mercantiles el 30 de marzo de 1998,
con duracion indefinida. A partir del 28 de junie 8006, nuestra razon social es Desarrolladora Home
S.A.B. de C.V. Nuestras principales oficinas gelesraestan ubicadas en Boulevard Alfonso Zaragoza
Maytorena 2204 Norte, Fraccionamiento Bonanza, 80@uliacan Sinaloa, México. Nuestro nimero
telefénico es +52 (667) 759-5800. Nuestro domidikoal es: Boulevard Alfonso Zaragoza Maytoren@422
Norte, 80020, Culiacan Sinaloa, México.

Nuestra companiia tiene sus origenes en 1989 ylesitalsu estructura actual en 1998. A principios de
1999, diversos inversionistas estratégicos, incldgeen 2002 a EIP, entidad afiliada a Equity Group
Investments, L.L.C., una sociedad de inversiéngatavfundada por Samuel Zell, presidente del cordejo
administracion de EIP, realizé una inversion deiteahen la Compafiia. Estos inversionistas estratégi
nos han apoyado a desarrollar y afinar nuestraategtas operativas y financieras. Adicionalmeiete,
mayor acceso a financiamiento de capital nos haifido acelerar nuestro crecimiento.

Inversiones en activos

Nuestras operaciones no requieren de importantessiones en activos en virtud de que tenemosatostr
de arrendamiento de corto plazo para la mayoria edglipo de construccion y subcontratamos un
porcentaje importante de los servicios necesariasa pconstruir la infraestructura de nuestros
fraccionamientos. En 2006 destinamos $268.2 milloaeinversiones en activos, principalmente para
adquirir equipo de construccion, apoyar el crecntuiey financiar parcialmente las oficinas corporasi
Nuestras compras de terrenos se consideran pdrieveéatario y no inversiones en activos.

Descripcion del Negocio

Somos una empresa desarrolladora de vivienda abrinte integrada, dedicada al desarrollo,
construccién y venta de vivienda, y enfocada enskxgores de interés social, vivienda media y aide
residencial. Durante 2006 vendimos 44,132 viviendascual representé un incremento de 36.2% con
respecto a 2005, afio en que vendimos 31,594 viagrkD.9% mas que en 2004, cuando vendimos 21,053
viviendas. Al 31 de diciembre de 2006 teniamos @icdionamientos en proceso de construccion en 28
ciudades ubicadas en 18 estados de México. Ademésa fecha disponiamos de una reserva territorial
con una superficie total de aproximadamente 53.0onds de metros cuadrados, sobre los cuales
calculamos que podriamos construir alrededor de4538viviendas de interés social y cerca de 26,261
viviendas medias.

Consideramos que durante el ejercicio concluiddlede diciembre de 2006 tuvimos un mayor crecirnsient
que los otros tres desarrolladores de viviendacgtiean en bolsa mas importantes del pais, condrase

* numero de viviendas vendidas, tal como lo demuestrastro indice de crecimiento anual
combinado de 79.3% en el nimero de viviendas vesdién comparacion con el indice de
crecimiento anual combinado de 22.0% de los otessdompetidores;

* ingresos, tal como lo demuestra nuestro indicerdeirniento anual combinado de 103.6% en
ingresos, comparado con el indice de crecimienttahnombinado de 32.2% de los otros tres
competidores, y

- utilidades netas, tal como lo demuestra nuestrizénde crecimiento anual combinado de 34.3%
en utilidades netas, comparado con el indice deimiento anual combinado de 18.1% de los
otros tres competidores.
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Ademas, consideramos que nuestra diversidad gémayeéd una de las mas sélidas entre los desawodiad

de vivienda en México, lo cual se refleja en nasstiperaciones en 28 ciudades ubicadas en 18 estada
republica al 31 de diciembre de 2006. Nuestrasagenb se concentran en un nimero limitado de aeeas,
comparaciéon con nuestros competidores. En 2006, 88%uestros ingresos se originaron en el area
metropolitana de la Ciudad de México, la mas gratelgais, y 18% en Guadalajara, la segunda cioded
grande de México. Los ingresos restantes se oriminen otras 26 ciudades.

En ocasiones evaluamos inversiones en proyectasmpafiias inmobiliarias fuera de México con miras a
reproducir nuestro modelo de negocios en otrasdimgiones. Con tal propoésito podriamos incursionar
también en contratos de asociacion y alianzastégitas con la asesoria de experimentados sodaketo

No se espera que dichas inversiones, de concret@ae materiales en términos de costos u ocupdeidn
tiempo de la administracion.

Nuestros productos

La industria de la vivienda construida por desdaddres se divide en tres sectores, dependiendo del
costo: vivienda de interés social, vivienda mediawenda residencial. Consideramos que el preeidad
vivienda de interés social varia entre $150,000490$000 (13,840 y 36,905 dolares), en tanto que el
precio de la vivienda media fluctda entre $400,9(K1,850,000 (36,905 y 170,688d0lares), y el pre&o

la vivienda residencial es superior a $1,850,0000,888 ddlares). Actualmente nos enfocamos en
proporcionar a nuestro clientes vivienda de intso&sal y vivienda media.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda terés social varia entre 500 y 20,000 viviendag, par

lo general se construyen en etapas de 300 viviecadda una. En 2006, el precio promedio de venta de
las viviendas de interés social fue de aproximadaen$254,000 (23,475 ddlares). Una vivienda deréste
social tipica incluye cocina, sala-comedor, de anfies recAmaras y un bafio. Podemos entregar una
vivienda de interés social terminada en un plazcentee siete y diesemanas a partir de la fecha de
aprobacion del crédito hipotecario del compradoctudlmente, nuestros mayores fraccionamientos de
vivienda de interés social estan ubicados en ladacdies de Guadalajara, Monterrey, Nuevo Laredo y
Tijuana, asi como en el Estado de México.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda medida entre 400 y 2,000 viviendas, y por lo gehera
se construyen en etapas de 200 viviendas cadaEBma006, el precio promedio de venta de nuestras
viviendas de tipo medio fue de aproximadamente $886 (61,448 dolares). Una vivienda media tipica
incluye cocina, comedor, sala, entre dos y treameeas y dos bafios. Podemos entregar una vivienda
media terminada en un plazo de entre doce y catane®nas a partir de la fecha de aprobacion déitoré
hipotecario del comprador. En respuesta al incrémen la demanda de vivienda media en el paisog a |
altos margenes que por lo general se obtienen cenkstruccién de vivienda media, en 2006 inicianiez
fraccionamientos de este tipo en las ciudades deQabos, Ciudad Juarez, Culiacan, Hermosillo, Negrel
Pachuca, Tuxtla, Vallarta y Veracruz. En 2006, 24 .&e nuestros ingresos correspondieron a vivienda
media, en comparacion con 21.9% en 2005.

Reserva territorial

Hemos desarrollado procedimientos especificos pdeatificar terrenos adecuados para nuestras
necesidades y continuamente llevamos a cabo estdéionercado para identificar la demanda regional
de vivienda. Para que los terrenos se considerecuadlos deben estar ubicados cerca de areas con
suficiente demanda, tener superficies que perngtarstruir cuando menos 500 viviendas y presentar
caracteristicas topogréaficas que faciliten el dedlr de vivienda. También tomamos en
consideracion la posibilidad de obtener todas l@®r@zaciones, licencias y permisos necesarios, y
agregar mejoras e infraestructura, incluyendo desreminos y electricidad, en términos acordes con
un precio de compra que nos permita obtener el mayargen posible dentro de los limites del
financiamiento hipotecario disponible. Llevamos aac evaluaciones ambientales y de ingenieria
y, en algunos casos, estudios de urbanizacién yposimmion de la tierra en todos los terrenos que
deseamos adquirir, a fin de determinar si éstosastetuados para la construccién. Presupuestamos la
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mayoria de nuestras compras de terrenos para ehdegemestre del afio, época que coincide con los
periodos de mayores flujos de efectivo. Como radlt el inventario de terrenos es suficiente pataic
entre 36 y 42 meses de entregas de viviendas futdependiendo de la temporada del afio.

Al 31 de diciembre de 2006 disponiamos de una vasderritorial con una superficie total de
aproximadamente 53.0 millones de metros cuadrasliize los que estimamos que se podrian construir
aproximadamente 238,455 viviendas de interés sp@ia)621 viviendas medias.

Nuestra relacién con EIP

A partir de 1999, diversos inversionistas privademcluyendo en 2002 a EIP, una sociedad de inversio
privada especializada en inversiones inmobiliafiasra de Estados Unidos— han efectuado varias
inversiones en el capital de nuestra Compafiiaupaomporte total de 32.0 millones de ddlares. B8P e
una filial de Equity Group Investments, L.L.C., &E una sociedad de inversién privada fundada por
Samuel Zell, presidente de EIP. EIP participa ezstro consejo de administracion.

Fortalezas del negocio
Procesos de negocios estandarizados

A través de los afios hemos desarrollado y redefipidcesos de negocios a escala y estandarizagos qu
nos permiten incursionar con gran rapidez y efici@ren nuevos mercados. Hemos disefiado sistemas
propios de tecnologias de informacion que posédnilita integraciéon y supervision de cada uno de los
aspectos de nuestras operaciones, incluyendo adipumiss de terrenos, procesos de construccion,
néminas, compras, ventas, control de calidad, @iranientos, entregas y mantenimiento. Nuestros
sistemas conectan a cada una de las oficinas @g®g nos ayudan a monitorear y controlar el poake
construccion de viviendas, manejar las relaciowesl@s clientes y supervisar el proceso de finanigato

para nuestros clientes. Este modelo estandarizadel enotor de nuestro crecimiento, diversificacion
geogréfica y rentabilidad, y constituye un elementegral de nuestra cultura.

Administracién eficiente del capital de trabajo

Los procesos estandarizados nos permiten calc@lamanera eficiente los tiempos de construccion y
entrega de viviendas, asi como los pagos a provesdto que a su vez nos ha posibilitado reducir
nuestras necesidades de crédito y capital de traBa@jmenzamos a construir cada una de las etapas de
un desarrollo hasta que los compradores de cuardmsnl0% de las viviendas planeadas para dicha
etapa han obtenido la aprobacion de créditos hipoites. Procuramos mantener plazos de construccién
cortos, de menos de diez semanas para viviendatdess social y de menos de catorce semanas para
vivienda media, utilizando sistemas para optimiaaeficiencia de nuestros métodos estandarizadsta. E
rapidez nos permite aprovechar al maximo nuestpéalade trabajo al minimizar nuestros gastos gelesr

y coordinar las cuentas por pagar con las cuentascpbrar, lo cual reduce en gran medida nuestra
necesidad de créditos, asi como minimizar nuestrsiss.

Diversificacion geografica

Consideramos que somos uno de los desarrolladeresvienda con mayor diversificacion geogréafica
en el pais. Al 31 de diciembre de 2006, nuestrasragiones abarcaban 67 fraccionamientos en 28
ciudades ubicadas en 18 estados de la republi@m,agtupan a 73% de la poblacién en México, de
acuerdo con datos del INEGI. Muchos de nuestrosciomamientos se localizan en mercados donde
actualmente no operan otros competidores impodameestras ventas no se concentran en un numero
limitado de areas, en comparacion con nuestros ebdgoes. En 2006, 30% de nuestros ingresos se
originaron en el &rea metropolitana de la Ciudatdgico, la mas grande del pais, y 18% en Guadalda
segunda ciudad mas grande de México. Los ingresetantes se originaron en otras 26 ciudades.
Consideramos que esta diversificacion geogréafidaae nuestro perfil de riesgo en comparacién coosot
competidores menos diversificados.
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Experiencia y compromiso de la administracion

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez, PresidenteCdesejo de Administracién, fundé la Compafiia en
1989, y en 1993 se incorpord a la misma Gerardblidelas Gutiérrez, Director General. Nuestro equipo
de administracion esta integrado por ejecutivos guentan con una experiencia promedio de 15 afios en
sus respectivas areas de responsabilidad. Loste@sison propietarios de aproximadamente 19.9% de
nuestras acciones. Dados los procesos de negostasdarizados y la diversificacion geogréfica,
delegamos importantes responsabilidades admiriigata nuestro equipo de experimentados
gerentes de sucursales. Por lo general, una veaduida un fraccionamiento, buscamos reubicar a
nuestros gerentes de sucursales en un nuevo freecoiento con el objetivo de aprovechar su amplia
experiencia.

Estrategias de negocios
Mantener una posicién financiera conservadora

El objetivo de nuestras operaciones es reducir ialmmo las necesidades de endeudamiento y nuestros
riesgos de financiamiento. Comenzamos a constnaruez que el crédito hipotecario del comprador ha
sido aprobado y, en su caso, el comprador ha pagadmganche, lo cual reduce nuestras necesidades
de capital de trabajo. Consideramos que la consingeiflexibilidad financiera eleva nuestra capatida
para responder rapidamente a las oportunidadesedeado y reduce al minimo cualquier efecto negativo
qgue pudiera resultar de una desaceleracion erloeada.

Enfocarnos en la consolidacion del crecimiento yslaportunidades de altos rendimientos

Nuestra estrategia consiste en consolidar nuestecirniento e identificar y aprovechar aquellas
oportunidades que nos permitan lograr altos reraditos, como es el caso de la vivienda media. En el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2006524 de nuestros ingresos provino de la vivienda ajedi
en comparacion con 21.9% en el afio anterior. Hedeearrollado un modelo de operacion gracias al cual
podemos incursionar rapida y eficazmente en mexagde no estan suficientemente atendidos, a fin de
aprovechar las atractivas oportunidades derivagak dreciente disponibilidad de créditos hipotiasar
financiados tanto por el gobierno como por el segtivado. En respuesta a estas oportunidadesnigdueh
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2006 éanas once nuevos fraccionamientos de vivienda de
interés social en nueve ciudades. La crecienteodibgdidad de financiamiento por parte del sector
privado también nos ha permitido ampliar nuestesencia en el sector de vivienda media, que aporta
margenes mas altos que la vivienda de interésIs@ia2006 lanzamos nueve nuevos fraccionamientos
de vivienda media. Esperamos seguir ampliando rageeperaciones en el sector de vivienda media.

Mantener una reserva territorial adecuada y equitdda

Nuestra capacidad para identificar, adquirir y majaerrenos constituye uno de los elementos mas
importantes de nuestro éxito. En virtud de que>@oéde nuestras operaciones depende, entre otros
factores, del manejo eficiente de nuestras resetgastoriales, constantemente revisamos nuestro
cartera y buscamos oportunidades de nuevos freamiemtos. Equilibramos nuestras necesidades de
adquirir terrenos adicionales para nuestro crecitnieon el objetivo de reducir al minimo el endenimto

y evitar una reserva territorial excesiva. Nuestofetivo actual consiste en mantener una reserviotgal
adecuada para cubrir como minimo de 36 a 42 mesesntiegas futuras de viviendas. Este periodo nos
permite llevar a cabo los largos procesos requerigara identificar y preparar los terrenos para los
fraccionamientos, incluyendo la identificacion @erénos idéneos, la deteccién de fuentes adecubalas
suministro de agua, la obtencién de licencias yn@os gubernamentales, asi como la incorporacion de
terrenos a las zonas urbanas existentes. Por ldaregdquirimos grandes superficies de terrenanalé
amortizar nuestros costos de adquisicion e infraetstra a través de un gran nimero de viviendalsicie

al minimo la competencia y aprovechar las ventdgaauestras economias de escala. Al 31 de diciembre
de 2006 teniamos una reserva territorial de apradamente 53.0 millones de metros cuadrados, con

21



capacidad para construir alrededor de 238,455 nilde de interés social y cerca de 26,621 vivieadas
tipo medio.

Continuar desarrollando comunidades exitosas

Buscamos fomentar la lealtad de nuestros clientesjorando la calidad y el valor de nuestras
comunidades mediante la construccion y donacidrpalgues, escuelas e iglesias, y ofreciendo otros
servicios comunitarios a quienes habitan las viddéenque desarrollamos. Estamos comprometidos con la
satisfaccion de nuestros clientes, escuchando yhkendo sus requerimientos. A través de estudios de
mercado, por ejemplo, hemos determinado que lospcadores prefieren viviendas de mayor tamafio
en vez de mejores acabados. Al permitir que losntéis mejoren los acabados por su cuenta, podemos
ofrecer viviendas de mayor superficie construida @s viviendas de precio similar ofrecidas porsinoes
competidores. Asimismo, hemos establecido acuerdodabricantes de muebles y electrodomésticos para
brindar a nuestros clientes la oportunidad de ahauedus viviendas a través de compras con lineas de
crédito que ofrecen términos muy atractivos y qoe fnanciadas fundamentalmente por el gobierno y
algunas instituciones privadas. Al mismo tiemposdamos convertirnos en el mejor patrén para nuestro
empleados, proporcionandoles oportunidades edasativde capacitacion. Nos esmeramos en contratar y
conservar empleados talentosos e invertir en ladtgerion de nuestro personal a todos los niveles,
ofreciendo programas tales como cursos de secungara trabajadores de la construccién. También
asumimos el compromiso de ser el mejor clientewdsstnos proveedores, al ofrecerles diversas aligasa

de pago, oportunidades para un mayor crecimierntoesd a nuestro programa de factoraje y otras
iniciativas, tales como sistemas electrénicos deéiges y pagos. Consideramos que estos factores
nos convierten en un desarrollador de viviendardpay cliente preferente, y que, en ultima instanoos
permiten mejorar nuestras actividades en su camjunt

Nuestros mercados

Operamos en distintos mercados geogréficos del gassle Tijuana, en el norte, hasta Tapachulal, sur.e
gue al 31 de diciembre de 2006 abarcaban 18 esyadBsiudades. En 2006, 30% de nuestros ingresos s
originaron en el &rea metropolitana de la Ciudatdgico, la mas grande del pais, y 18% en Guadaldia
segunda ciudad mas grande de México. Los ingrestantes se originaron en otras 26 ciudades. Tememo
planeado continuar operando en mercados donde ngogst@on una importante presencia y ampliar
nuestras operaciones a otros mercados con undeaftanda de vivienda.

Total de viviendas vendidas

La siguiente tabla contiene informacion sobre lastas histéricas por estado. Durante 2003, del teta
viviendas vendidas, 96.5% correspondieron a vivéewneé interés social y 3.5% a vivienda media.
Durante 2004, 91% de las ventas correspondié eewnda de interés social y 9% a vivienda media.
Durante 2005, las viviendas de interés social regmtaron 89.3% de las ventas, frente a 10.7%de la
viviendas medias. Finalmente, durante 2006, dell tdé viviendas vendidas, 90.5% correspondieron a
vivienda de interés social y 9.5% a vivienda media.
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Ejercicios concluidos el 31 de dicienre de
200t 200¢% 2007 200t
Vivienda de Viviend . . Vivienda
interés a media Vivienda o Vivienda o ~ de o
social de interés Viviend de interés Viviend interés Vivienda
State socia a medic socia a medic _socia media
Baja California. .. ...... 2,170 423 1,682 350 220 289 — —
Baja California Sur. . . .. 1,188 178 894 33 1,180 — 584 84
Chiapas .............. 1,369 192 1,126 — 1,317 18 391 6
Chihuahua............ 481 96 562 37 1,171 — 980 —
Guanajuata........... 209 134 376 637 783 — 356 —
Estado de México. . .. .. 15,666 554 6,403 715 30 262 — 115
Guerrero. ............. 1,321 5 759 — 867 — — —
Hidalgo............... - 161 156 93 — 31 — —
Jalisco................ 9,623 1,147 5,184 926 5,264 501 6,641 121
Michoacan............ 646 323 821 105 686 — 388 —
Nayarit. . .............. - - — — — — 444 —
Nuevo Leldl ........... 2,834 - 3,394 — 1,691 — — —
Oaxaca............... 467 - 273 — 246 — — —
Sinaloa............... - 82 2,146 238 2,092 464 1,412 108
Sonora............... 1,356 331 968 13 751 247 603 29
Tamaulipas........... 375 153 2,188 244 2,471 — 1,434 —
Veracruz.............. 427 306 1,271 — 5 — — —
Yucatan .............. 1,808 107 — — — — — —
Total ................. 39,940 4,192 28,203 3,391 19,141 1,912 12,933 463
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EL MERCADO NACIONAL DE LA VIVIENDA

La informacién contenida en esta seccion provieadudntes publicas, incluyendo las publicaciones y
materiales de la SEDESOL, el CONAPO, el INEGI, BFODNAVIT, la SHF, la CANADEVI, la
CONAVI y SOFTEC. No verificamos por nuestra cudataformacion proporcionada en esta seccion.

Aspectos generales

El mercado nacional de la vivienda en México estdluido por diversos factores sociales,
economicos, politicos y de la industria, incluyenids caracteristicas demograficas, la oferta de
vivienda, la segmentacion del mercado, las poBticgubernamentales y la disponibilidad de
financiamiento.

Caracteristicas demograficas

Las tendencias demogréaficas del pais determinacuedo de la demanda de vivienda. Dichas
tendencias incluyen:

e el crecimiento sostenido de una poblacién relatavate joven;
e un alto indice de crecimiento en el nimero de fasiil
e un alto indice de crecimiento de las zonas urbanas,

« una disminucion en el nimero de residentes poenda.

De acuerdo con el INEGI, la poblacién del pais adé en 2005 a aproximadamente 103.2 millones de
habitantes, que representaban alrededor de 25l@nesl de hogares. Segun calculos del CONAPO, a
finales de 2007 habra aproximadamente 28.6 milldedsogares.

Durante los decenios de 1970 y 1980, el pais exgatio un periodo de muy rapido crecimiento
poblacional. Los habitantes nacidos durante digdwogdo estan contribuyendo al actual incrementtaen
demanda de vivienda. El principal grupo consumitias viviendas que construimos es el segmenta de
poblacién que tiene entre 25 y 50 afios de edad2(BB, este grupo representaba aproximadamente 38
millones de habitantes 0o 35% de la poblacion tdeaMéxico. Segun calculos del CONAPO, para 2020,
este sector estara integrado por 46 millones diambs, que representaran 38% de la poblaciéronaki

El crecimiento de dicho grupo contribuird al aunsegn la demanda de vivienda en el pais.

Oferta de vivienda

En 2001, las estadisticas de vivienda de la CONAMlicaban que México tenia un déficit
generalizado de 4.3 millones de viviendas. Esta aifcluia la necesidad de:

« 1.8 millones de viviendas nuevas para ubicar aasafamilias que vivian en una vivienda o
cuyas viviendas debian reemplazarse, y

e 2.5 millones de viviendas modestas que requeriamagi@das reparaciones y un posible
reemplazo. Ademas, se estima que para finales tié B&bra aproximadamente 28.6 millones de
hogares en el pais y hacia 2015 se calculan 31l@nes de hogares.

La CONAFOVI estima que el crecimiento de la pobd@mcmexicana generard una demanda sostenida de
cuando menos 766,000 viviendas anuales en e! fytmdbeimo. A fin de enfrentar el déficit de 5.9
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millones de viviendas y atender el incremento esfieen la demanda, el gobierno se ha comprometido a
financiar y/o construir un minimo de 750,000 nuevigindas anuales en 2007.
Sectores de mercado

En términos generales, el mercado nacional devianda construida por desarrolladores (a diferedeida
construida directamente por los propietarios) s&ddien tres sectores de acuerdo con su cost@ndai

de interés social, vivienda media y vivienda resalal. El mercado de la vivienda construida por
desarrolladores incluye las viviendas a cargo deratistas y desarrolladores, que suelen estandiadas

por instituciones hipotecarias. Estas viviendasogestruyen con apego a permisos gubernamentalestagu
con servicios municipales y estan ubicadas enneseuya propiedad se transfiere al comprador. Los
desarrolladores estan obligados a obtener permidsosiso de suelo, instalar infraestructura, asumir
compromisos de financiamiento por parte de lastutsbnes financieras y entidades del sector pabhc
tener inscritos los terrenos en el Registro Puldieda Propiedad.

Clasificamos el mercado de la vivienda de Méxicastauida por desarrolladores de la siguiente manera

Sectores del mercado de vivienda

Sectol Costc Tamana Caracteristicas

Vivienda de interé Entre $150,000 y $400,0 45 nf-76 nf (484 pie§818 Cocina; sala-comedor;
social (13,840-36,905 dolares) pies) recamaras; 1 bafio; 1 lugae

Vivienda media Entre $400,000 y $1,850,0
(36,905-170,688 ddlares)

Vivienda residencial Mas de $1,850,000 (170,6

délares)

pies-1,851 pied

Mas de 172rh(1,851pied

estacionamiento; escriturada;
todos los servicios publicos

Cocina; sala de estar; sala-
comedor; 2-4 recamaras; 42-
bafos; 1-4 luga@s de
estacionamiento; cuarto
servicio; escriturada; con toc
los servicios publicos

Cocina; sala de estar; st
comedor; 3-4 recamaras; 53-
bafos; 3-6 lugas de
estacionamiento; cuarto

servicio; escriturada; con toc

los servicios publicos

Politica del gobierno y disponibilidad de financianento

El tamafio del mercado de la vivienda construidadaesarrolladores depende en parte de la dispatadili
de financiamiento hipotecario. Debido a las crifédiquidez registradas en los Gltimos veinte afMsico

ha experimentado fluctuaciones en la disponibilidkd financiamiento hipotecario, especialmente de
parte del sector privado. Como resultado, la demashel vivienda de interés social y vivienda media
durante dicho periodo ha permanecido baja.

Durante el decenio de 1980, la politica del golmenexicano estuvo orientada a fomentar la inverdign
parte del sector privado, reduciendo los costosdearrollo y estimulando la construccién. Diversas
entidades del sector publico otorgaban garantiabresocréditos hipotecarios, estableciendo
procedimientos de pago y ahorro directos. En 1894ais sufrié una crisis econémica que conduja a |
devaluacion del peso y a una importante elevac&lasl tasas de interés. Las empresas desarroladera
vivienda mas pequefias dejaron de participar enegtado, y la industria experimentd una importante
caida en la venta de viviendas entre 1995 y 198@oaesultado de la poca disponibilidad de crédims
parte de las instituciones de banca mdiltiple.
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Tras la crisis econdmica de 1994, las politicagdelerno intentaron contrarrestar la poca dispbdéd de
financiamiento hipotecario y la consiguiente elegac de las tasas de interés, concentrandose
principalmente en el otorgamiento de financiamiehtpotecario para construccion en el sector de
vivienda de interés social a través de entidaddssdetor publico. Estas entidades ya no realizan
operaciones de desarrollo y venta, sino que fuaciawomo verdaderos programas de ahorro y préstamo.
Las reformas legales aplicables al régimen de jio®® que autorizaban la venta de terrenos cuyo us
habia estado restringido, también incrementargmokible oferta de terrenos disponibles para dedarro
Durante este periodo, el gobierno autoriz6 la ahrsén de las sofoles, que operan como instituesode
crédito hipotecario con fondos y garantias proporados por entidades del sector publico, inverstasi
privados, instituciones bancarias nacionales, mjdras o de desarrollo, 0 a través de los mercdeos
capital mexicanos. Ademas, el gobierno impulso recimiento de la industria y el otorgamiento de
créditos por parte del sector privado, al apoyarcdasolidacion de la industria desarrolladora de
vivienda.

Las ventas de vivienda se estabilizaron entre 19098, y aumentaron ligeramente en 1997 como
resultado de la mejoria en las condiciones ecorgsni®urante 1999 y 2000, la disponibilidad de

financiamiento hipotecario aumentd a raiz de laldbzacion de dichas condiciones. El nivel de

financiamiento disponible crecié como resultadolae politicas implementadas por el gobierno tras
la crisis econdmica. La meta del gobierno del mpiersie Fox fue el otorgamiento anual de 750,000
nuevos créditos hipotecarios. Las autoridades gu#meentales establecieron cuatro objetivos para
alcanzar dicho crecimiento:

e proporcionar un mayor namero de terrenos adecuaddsyendo infraestructura como drenaje y
servicios publicos;

e aumentar la desregulacion de la industria de Iatcoocion de viviendas;
e impulsar la consolidacién dentro de la industria, e

« incrementar las oportunidades de financiamientwsacbmpradores de vivienda que son aptos para
obtener éste.

Aunado a dichos esfuerzos, el Congreso federatmgfda legislacion fiscal a fin de establecer qae,
partir de 2003, las personas fisicas puedan dedetirmpuesto sobre la renta una parte de losdsésr
pagados sobre sus créditos hipotecarios. El gobiespera que lo anterior dara como resultado un
aumento en las operaciones de financiamiento hipota

Al 31 de diciembre de 2006 se otorgaron 680,268ite hipotecarios.

El actual presidente Felipe Calder6n ha expresaocgntinuara apoyando y promoviendo la industria
de la vivienda conforme a tres principales direetsi desarrollo urbano, viviendas muy accesibles y

mejores viviendas. La meta del presente gobiermsiste en otorgar 1 millébn de créditos hipotecarios
anuales para 2010.

Se espera que, con la ratificacion de Victor MarBmiras Setién al frente del INFONAVIT, de Carlos
Gutiérrez en la CONAVI y de Guillermo Babatz enSBF, esté garantizado el otorgamiento de créditos
hipotecarios para los proximos seis afios.

Fuentes de financiamiento hipotecario

Existen cuatro fuentes principales de financianadmipotecario para el mercado nacional de la viléen

. Proveedores de créditos hipotecarios financiadtvavés de las aportaciones efectuadas
por las empresas o entidades afiliadas a fondogpébincluyendo:

- el INFONAVIT, que atiende a los trabajadores deta@eprivado,
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- el FOVISSSTE, que atiende a los trabajadores datlesy

. La SHF, que proporciona financiamiento a compradode vivienda aprobados a
través de intermediarios financieros, tales consairtatituciones de banca multiple o las
sofoles, con fondos aportados por el Banco Mundiafobierno mexicano y la propia

cartera.
. Las instituciones de banca mudltiple y las sofobes fondos propios.
. Subsidios directos de las entidades de vivieralaekctor publico y de los fideicomisos de

vivienda estatales, incluyendo al FONHAPO.

De acuerdo con la CONAVI, en 2006 estos proveedatesfinanciamiento otorgaron 680,268
créditos hipotecarios.

INFONAVIT

El INFONAVIT se cre6 en 1972 por acuerdo entre abigrno, los sindicatos y los trabajadores delosect
privado con el objeto de constituir un fondo deeirsidon para beneficio de los trabajadores de dsetutor.

El INFONAVIT funciona como un fondo de ahorro y pt&émo, y otorga financiamiento
principalmente para vivienda de interés social mp@adores aprobados. Asimismo, otorga créditos lpara
construccion, adquisicion o remodelacion de vivand los trabajadores que perciben un salario raénsu
inferior al importe equivalente a cinco veces daga minimo. Se financia a través de aportacicales
salario realizadas por las empresas del sectoagwipara beneficio de los trabajadores, por un itapo
equivalente a 5% de su salario bruto.

El INFONAVIT aprueba el otorgamiento de créditopdtecarios a los compradores con base en un
sistema de asignacién de puntos, los cuales depeadte otras cosas, del salario, la edad, el mice
aportaciones mensuales efectuadas y el numero pendientes del comprador. EI INFONAVIT esta
introduciendo gradualmente el requisito de que dolcitantes de créditos hipotecarios paguen un
enganche de entre 5% y 10% del valor total dev@nrda, dependiendo de su precio. El importe éhl
crédito puede ser hasta por 100% del costo de mmenuda, cuyo precio no exceda del equivalenteteeen
300 y 350 veces el ingreso minimo mensual del &adol dependiendo de la zona geogréfica. Los plazo
de los créditos también se calculan con base sala@lio del acreditado, de modo que pueden serphaan

de hasta treinta afios, y se pagan a través de cdedes directas a la némina del trabajador. Enitérsm
generales, el INFONAVIT otorga créditos a una tdsainterés anual variable que estd indexada a la
inflacién y se basa en los ingresos del acreditet&NFONAVIT también permite un periodo de grada

un afio en caso de pérdida del empleo, tras elcolab directamente al acreditado.

El instituto tiene un programa llamado Apoyo INFOWA, orientado a ayudar a los compradores con
mayores ingresos a obtener financiamiento hipokechaos clientes de este programa pueden utiliaar |
aportaciones efectuadas a través de deduccioness an@minas y registradas en sus cuentas del
INFONAVIT para garantizar los créditos hipotecariotorgados a los mismos por instituciones
financieras del sector privado. De igual forma,dtientes pueden recurrir a sus aportaciones mérsah
INFONAVIT para cubrir los pagos mensuales de lo&ditos hipotecarios adeudados a instituciones del
sector privado.

En fechas recientes, el INFONAVIT introdujo un naeprograma denominado Cofinanciamiento o

Cofinavit, destinado a apoyar a compradores desaligresos; dicho programa funciona de manera
similar a Apoyo INFONAVIT. Los clientes de Cofinavpueden obtener un crédito hipotecario del

INFONAVIT y de una institucién de banca mdultipleuna sofol. Adicionalmente, pueden utilizar las

aportaciones registradas en sus cuentas del INFONAYmMo parte del financiamiento o como garantia
del pago del crédito hipotecario.

27



Asimismo, hacia finales de 2004 y principios de 208l INFONAVIT inici6 un nuevo sistema de
financiamiento hipotecario, que le permite agilizrotorgamiento de hipotecas como respuesta a la
demanda, al reducir la documentacidon necesaria pacér el tramite. Gracias a lo anterior, el
INFONAVIT lograra alcanzar sus metas del afio. Adgnete nuevo sistema propicia la transparencia y
la calidad de los servicios hipotecarios.

El INFONAVIT se ha comprometido a otorgar 500,00600,000 nuevos créditos hipotecarios en 2007 y
2008, respectivamente. Adicionalmente, se ha cometido a garantizar los créditos hipotecarios
otorgados por las instituciones de banca mudltiplasysofoles en el supuesto de que el acreditagiulgi

el empleo. Este organismo espera continuar modard sus operaciones e incrementar el
financiamiento disponible, concentrandose en redaccartera vencida, colaborando mas estrechamente
con el sector privado e implementando un progranea athorro voluntario. Recientemente, el
INFONAVIT comenz6 también a bursatilizar su carter@diticia con el propdsito de contribuir al
crecimiento del mercado hipotecario secundarigpdéd y ampliar sus fuentes de financiamiento.

El INFONAVIT proporciond aproximadamente 62.0% tiehl de los créditos hipotecarios otorgados en el
pais durante el ejercicio concluido el 31 de didiezde 2006.

FOVISSSTE

El FOVISSSTE fue creado por el gobierno en 1972 @woum fondo de pensiones para otorgar
financiamiento para la compra de vivienda de istecEial a los trabajadores del Estado. El FOVIESST
financia a través de fondos aportados por el gabiepor un importe equivalente a 5% de las néminas
brutas de los trabajadores del Estado. El gobieadministra el FOVISSSTE en forma similar al
INFONAVIT y permite que el FOVISSSTE participe damera conjunta con las instituciones financieras
del sector privado en el otorgamiento de crédiipstecarios, a fin de aprovechar al maximo los find
disponibles.

En términos generales, el FOVISSSTE otorga finanigato hipotecario para vivienda de interés sogial

el segmento mas bajo de la vivienda media. Lositaites pueden obtener del FOVISSSTE créditos
hipotecarios para la compra de viviendas nuevasadas, para la remodelacion o reparacion de viaend
actuales, para financiar la construccion de vivangor si mismos y para pagar el enganche de diagen
no financiadas por el FOVISSSTE. Este organismoelpa el otorgamiento de créditos a los compradores
de vivienda con base en su antigiiedad en el sedtaico y asigna dichos créditos de acuerdo con el
orden de presentacién de las solicitudes, el salanimero de dependientes del solicitante, asiocom
la ubicacion geogréafica. Una vez que el programtermi@na el nimero de solicitantes aprobados,
asigna créditos hipotecarios por estado con ba&e @éegmanda histérica.

El FOVISSSTE suele otorgar créditos a tasas deést@dexadas a la inflacion y por un importe ppat
maximo de aproximadamente 40,000 délares. Los térsndlel crédito también se calculan con base en el
salario del acreditado, pudiendo ser a un plazbadta treinta afios, y se pagan a través de dedescio
directas a la ndmina del trabajador.

El FOVISSSTE ha anunciado su intencién de increareat nimero de créditos hipotecarios que otorga
anualmente a 111,000 en 2007 y 120,000 en 2008.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembe206, el FOVISSSTE proporcioné aproximadamente
6.4% del total de los créditos hipotecarios otoogaeh el pais.

SHF
La SHF es una institucién de banca de desarroada por el gobierno en 2002. La SHF se financia a

través de fondos aportados por el Banco Mundiafodlierno mexicano y su propia cartera, y otorga
créditos por conducto de intermediarios financigtakes como las instituciones de banca mdaltipléasy
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sofoles. A su vez, dichos intermediarios adminrstlas créditos hipotecarios financiados por la SHF,
incluyendo el desembolso y el servicio de la deuda.

Tradicionalmente, la SHF ha constituido una impowga fuente de financiamiento para los
desarrolladores de vivienda, en virtud de que atangtditos a las instituciones de banca mudltiplasy
sofoles para que, por su parte, éstas otorguelit@séuliente directamente a los desarrolladoresl 4é
septiembre de 2004, sin embargo, la SHF otorgdito®dguente sélo para viviendas con un valor
aproximado de hasta 166,667 UDIs (aproximadame®80d dolares al 31 de diciembre de 2006). En
lugar de otorgar créditos puente para viviendasuwomalor superior a 500,000 UDIs (aproximadamente
175,000 délares al 31 de diciembre de 2006), la SMtFFgard garantias para apoyar los esfuerzos
realizados por las instituciones de banca mulyyples sofoles con el fin de otorgar créditos pugam la
construccién de dichas viviendas.

Ademas, la SHF proporciona financiamiento a lasitirdones de banca mdltiple y las sofoles con el
objeto de que éstas otorguen créditos hipotecanidisiduales para la compra de viviendas de interés
social y viviendas medias. Histéricamente la SHIE@mente ha financiado un importe total equivalente
entre 80% y 90% del valor de la vivienda, y porgeneral, sus créditos estan sujetos a un limite
maximo de aproximadamente 500,000 UDIs (aproximauaeen171,000 dolares al 31 de diciembre de
2005). Sin embargo, con el fin de proporcionar alyar nimero posible de créditos hipotecarios para
viviendas de interés social, a partir de 2005, HFSdej6é de otorgar créditos para la compra de
viviendas de precio superior a 150,000 UDIs (aprmadamente 52,500 ddlares al 31 de diciembre de
2006) y, en lugar de ello, otorga ampliaciones glito y garantias para los créditos otorgadosla®r
instituciones de banca mlltiple y las sofoles, apolp asi los esfuerzos de estas Ultimas en materia
captacion de fondos para el financiamiento de twédiipotecarios individuales.

En términos del total de viviendas financiadasSHE (a través de las instituciones de banca méliighs
sofoles) proporciond aproximadamente 9.5% del td¢hlfinanciamiento hipotecario en el pais duraite
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2006.

Instituciones de banca multiple, sofoles y sofomes

Por lo general, las instituciones de banca multgdéan orientadas a los sectores de vivienda media
vivienda residencial, en tanto que las sofolesesuerientarse al sector de la vivienda de inteogsal a

una parte del sector de la vivienda media utilizafmhdos suministrados por la SHF y al balance del
mercado de vivienda media, asi como el de vivierdalencial, utilizando otras fuentes de financerto.

Las sofoles otorgan créditos hipotecarios con fendoovenientes de la colocacidon de valores en el
mercado nacional, de préstamos otorgados por uogiites financieras mexicanas y extranjeras, de sus
propios portafolios y de fondos suministrados patidades del sector publico, tales como la SHF. Las
sofoles tienen prohibido captar depdsitos del gabli

A pesar de que las instituciones de banca multiptesofoles y las sofomes otorgan créditos higotes
directamente a los compradores de vivienda, pageloeral el financiamiento se coordina a través del
desarrollador de vivienda. Con el propoésito de wbtefinanciamiento para la construccion, el
desarrollador de vivienda debe presentar propuestasmpafiadas de las constancias que acrediten la
propiedad de los terrenos a desarrollar, los plangsitecténicos, las licencias y permisos necesaasi
como los estudios de mercado que acrediten laesdist de demanda para la vivienda propuesta. Una ve
aprobado lo anterior, las instituciones proporcioeé financiamiento para la construccion y desesdiol

los fondos conforme al avance de cada etapa daliéreamiento.

Por lo general, los créditos hipotecarios de Iasitucciones de banca multiple, las sofoles y ldsrses
estan disponibles desde el segmento mas alto paex®r de vivienda de interés social hasta efosec
de vivienda residencial. No obstante, durante 28®6artié6 de que los compradores que cumplen on lo
requisitos necesarios para obtener créditos hipdtecde instituciones del sector privado son dgsiejue
pretenden adquirir una vivienda con un valor suwed 25,000 doélares. Las instituciones financieras
privadas exigen un enganche equivalente a aproximadte 20% del valor total de la vivienda y otorgan
créditos a tasas de interés anual fijas o variajplesse determinan con base en el INPC y la iriffaci
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Los créditos hipotecarios otorgados por las insiiines de banca mdltiple, las sofoles y las sofomes
suelen ser a plazos de entre diez y treinta afies, gcasiones, los pagos se ajustan de acuerdmon
aumentos en el salario minimo mensual y el inde@mflacién.

Durante el ejercicio concluido el 31 de diciembee206, las instituciones de banca mdltiple, ldslee
y las sofomes (sin incluir el financiamiento deSldF) proporcionaron aproximadamente 16.2% del total
de los créditos hipotecarios otorgados en el pais.

Otras entidades de vivienda del sector publico

Existen otras entidades de vivienda del sectoripdptales como el FONHAPO y el FIVIDESU, que
operan a nivel federal y estatal, y estan orierstgutincipalmente a los trabajadores no asalariages
perciben menos del equivalente a 25 veces el satdrnimo anual, a menudo a través de subsidiostdse
Estas entidades proporcionan financiamiento diradts autoridades estatales y municipales en raater
vivienda, a las sociedades cooperativas y a lasn@si de crédito que representan a beneficiarios de
escasos recursos, asi como a compradores indigeglual financiamiento se ofrece tanto al mercadtade
vivienda construida por el propio comprador como maércado de la vivienda construida por
desarrolladores. El monto total de los fondos didiples depende del presupuesto del gobierno.

Estas entidades del sector plblico proporcionarmpmxamadamente 5.9% del total de los créditos
hipotecarios otorgados en el pais durante el ejerconcluido el 31 de diciembre de 2006.

Competencia

La industria del desarrollo y la construccién devienda en México se encuentra sumamente
fragmentada e incluye un gran nimero de particgafdcales y unas cuantas empresas con presencia
en el mercado a nivel nacional, incluyendo empreapes cotizan en bolsa, tales como Corporacién
GEO, S.A. de C.V., Consorcio ARA, S.A. de C.V., &aHolding, Consorcio Hogar y URBI
Desarrollos Urbanos, S.A. de C.V., asi como otmapr@sas privadas, tales como Grupo SADASI,
Pulte México (actualmente Altta Homes) y Metta, que divulgan publicamente su informacion
financiera.

Consideramos que, en total, actualmente existeal grais alrededor de 1,200 distintas empresas que
operan aproximadamente 3,000 nuevos fraccionanseh siguiente tabla contiene informacién sobre
las principales empresas constructoras de viviecma las que competimos, la cual se basa en la
informacion publica disponible y en nuestros césul

. Venta de Uhbicacion er
Competidor viviendas en 200  Ventas en 200 México Sectol
(millones depesoy)
GEO....... o 41,872 12,541 Naciona VIS, M, R
URBI........oo e 29,280 10,056 Norte y fronter VIS, M, R
ARA ... 22,668 8,466 Naciona VIS, M, R
SARE ......... ... 11,109 4,104 Distrito Federal ' VIS, M, R

area metropolitana

Fuente: Boletines financieros de las empresassporelientes al cuarto trimestre.
(VIS) Vivienda de interés social

(M) Vivienda media
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(R) Vivienda residencial

Consideramos que, con base en nuestras princifatedezas y estrategias de negocios, anteriormente
descritas, estamos bien posicionados para apraviechfuturas oportunidades de crecimiento en éotoses
de vivienda de interés social y vivienda media.

Estacionalidad

La industria de la vivienda de interés social ssf@ta a una fuerte estacionalidad a lo largo de] debido
principalmente a los ciclos operativos y de otorgaro de créditos del INFONAVIT y el FOVISSSTE.
Los programas, presupuestos y cambios en las qaditle estas entidades se aprueban durante ef prime
trimestre del afio. Los pagos de viviendas son nentos a principios del afio, se incrementan
gradualmente en el segundo y tercer trimestreg, gceleran durante el cuarto trimestre. Construiynos
vendemos viviendas de interés social de acuerdo lgoestacionalidad de este ciclo, dado que no
comenzamos a construir hasta que existe el compoodé alguna de dichas entidades para otorgar el
crédito hipotecario al comprador de una viviendaiemeterminado fraccionamiento. Por lo tanto, ¢éemols

a reconocer niveles de ingresos mucho mas altosl ¢ercer y cuarto trimestres, y nuestros niveles d
deuda tienden a ser los mas altos en el primergunsd trimestres. Presupuestamos la mayoria de
nuestras compras de terrenos para el segundo serdekt@fio para coincidir con los periodos de megor
flujos de efectivo. Como resultado, nuestras reseterritoriales son suficientes para cubrir eB8ey 42
meses de entregas de viviendas futuras, dependidadia época del afio. Prevemos que nuestros
resultados de operacién trimestrales y nuestro®lesvde deuda futuros seguiran experimentando
fluctuaciones de un trimestre a otro. En términesegales, los créditos hipotecarios otorgados asr |
instituciones de banca multiple y las sofoles pamdquisicion de vivienda media no estan sujetas@res
estacionales significativos. Esperamos que la iestalidad de nuestros resultados de operacion disyai

a medida que aumente el porcentaje de ventas ponéntes a vivienda media.

Adquirimos terrenos y planeamos el desarrollo devigiendas que construimos a través de PICSA, Lasa
Beta del Centro, S. de R.L. de C.V., Casas Bet&ldek, S. de R.L. de C.V. y Casas Beta del Noey&kstde
R.L. de C.V. DECANO construye los fraccionamiernpteneados y promovidos por PICSA y Beta. A su vez,
Administradora PICSA, S.A de C.V. y Altos Mandos Megocios, S.A de C.V. nos proporcionan servicios
ejecutivos y administrativos. Homex Atizapan, SA@.V. y Hogares del Noreste, S.A, de C.V., sodeda
operadas y controladas por nosotros bajo el esqdencainversion con socios estratégicos en la negon
propietarios de uno de nuestros fraccionamientosvidenda media en el area de la Ciudad de México.
AeroHomex, S.A. de C.V. nos proporciona serviciegrdnsporte. Por medio de AAA Homex Trust, un @nd
mexicano, apoyamos a varios de nuestros proveedorebtener lineas de crédito. Ver “Materiales y
proveedores”.

Mercadotecnia

Fomentamos la presencia entre clientes potencialesvés de actividades de promocion y mercadaecni
asi como mediante referencias proporcionadas pentek satisfechos. Las encuestas realizadas por
nuestro departamento de mercadotecnia y los agetdesentas nos permiten recabar informacién
demogréafica y de mercado que nos ayuda a evaluaridhilidad de nuevos fraccionamientos.
Utilizamos estas encuestas para dirigirnos a grdgoslientes que tienen caracteristicas en comgueo
comparten las mismas necesidades, y ofrecemos fgsqde servicios, incluyendo vivienda muestra y
opciones de financiamiento disefiadas a la medidhoi@s grupos.

Realizamos campafias publicitarias y promocionatexipalmente a través de medios de comunicacion
impresos, incluyendo anuncios espectaculares, ve$ap folletos disefiados especificamente para el
mercado objetivo, asi como mediante estacionede®ode radio y television. Complementamos estas
campafias con actividades adicionales de publicitedilyendostandsen centros comerciales y otras

areas de transito intenso para promover invitasaat@ertas a las viviendas y otros eventos. Emalgu

localidades trabajamos en colaboracion con emprgsgsupos locales para ofrecer viviendas a sus
empleados o miembros, y dependemos de las refaepositivas proporcionadas por clientes satisfecho
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para realizar un gran porcentaje de nuestras vemiaBnismo, contratamos personal de ventas
especialmente entrenado para comercializar nuesosionamientos de vivienda media.

Ventas

En términos generales, realizamos nuestras vemta® ten oficinas de ventas como en viviendas
muestra. Con base en la informacién recabada adrae nuestras actividades de mercadotecnia,
abrimos oficinas de ventas en las areas dondendetmnos que existe demanda. Al 31 de diciembred@é 2
contdbamos con 67 oficinas de ventas para atendeiabnimero de fraccionamientos. De manera simila
una vez que adquirimos un terreno y planeamos waecionamiento en regiones que no estan
suficientemente atendidas, construimos y amueblamei®ndas muestra para exhibirlas ante los
posibles compradores. Contamos con oficinas deaseah cada una de nuestras sucursales, donde
representantes corporativos de ventas estan asits@o de los clientes para proporcionarles inforida
relativa a nuestros productos, incluyendo planes fidanciamiento y caracteristicas técnicas del
fraccionamiento, asi como informacion respecto estros competidores y sus productos. Proporcionamos
la misma informacidon mediante los representantepacativos de ventas que estan a disposicion de los
clientes en las viviendas muestra. En 2005 modifas el sistema de compensacion de nuestros
representantes de ventas, adoptando un métodoegbasa exclusivamente en comisiones conforme al
desemperio, las cuales ascienden por lo generdé¥adel precio total de la vivienda.

A través de nuestros departamentos de ventas miopamos asistencia a nuestros clientes desde el
momento en que establecen contacto con nosotrosayte los procesos de obtencion del financiamignto
de escrituracion de su nueva vivienda. Cada unlageficinas cuenta con areas de venta especiakzad
con el fin de asesorar a los clientes con respadés opciones de financiamiento, la documentagi®

se debe recabar y la tramitacion del crédito. T@mhiyudamos a disefiar planes de pago del engaahe a
medida, de acuerdo con la situacidon econdmica lggite, si bien no proporcionamos financiamiento de
ningun tipo en las distintas etapas del proceseedtas. Una vez que las viviendas se venden y gantre
nuestro personal especializado sigue a disposid®nos clientes para resolver sus dudas técnicas o
problemas durante el periodo de garantia, de desesma partir de la fecha de entrega.

Financiamiento a clientes
Apoyamos a los compradores de vivienda para lanolite de financiamiento hipotecario participando en
todas las etapas involucradas, desde la presentaeida solicitud hasta la constitucion de garantia

para los créditos otorgados por entidades del seciblico, instituciones de banca multiple y sofole

En el caso de la vivienda de interés social, et@so para que un comprador obtenga el financiamient
comprende lo siguiente:

e un posible comprador de vivienda firma un contrai® promesa de compraventa y nos
proporciona la documentacién necesaria;

e revisamos la documentacion para verificar el cumignto de los requisitos exigidos por la
institucion financiera que otorgara el crédito hgoario;

e creamos un expediente electrénico para cada compida vivienda, el cual presentamos a la
institucién financiera correspondiente para su lbg@c@n;

e a través de nuestra base de datos supervisamosgjamws los expedientes de cada uno de
nuestros clientes a lo largo de las distintas etag@ procesamiento y, una vez que el
crédito ha sido aprobado, hacemos las gestionesagas para la firma de la documentacion;

« el comprador paga el enganche establecido;

e una vez que la vivienda ha quedado concluida, eipcador firma la escritura de compraventa y
el contrato de crédito hipotecario, y
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e entregamos la vivienda al comprador y tramitamasdaripcion de la escritura.

En el caso de la vivienda media, el proceso demumide de financiamiento para el comprador es igual
al anterior, con la salvedad de que cobramos uareig de entre 10% y 25% del precio total de vanta

la firma del contrato de promesa de compraventaoRiprador firma la escritura de compraventa y el
contrato de crédito hipotecario cuando la viviesd@ncuentra terminada en un 90%, aproximadamente.

Los procedimientos y requisitos para obtener editwéhipotecario son determinados en todos los £aso
por el otorgante del mismo. La Compafiia no otoinganiciamiento directo a los compradores de vivienda

En términos generales, el contrato de promesa ohgpi@venta celebrado con el posible comprador obliga
a éste a comprar la vivienda respectiva una vezteumina de construirse. Al momento de firmar el
contrato de promesa de compraventa, cobramos ungiém por tramites de apertura y, en caso de gue |
compraventa definitiva no se concrete como resala algin incumplimiento del posible comprador o,
si el otorgante del crédito hipotecario rechazadhcitud, reembolsamos dicha comisién, deduciemado
monto por procesamiento. No hemos enfrentado, pem@snos enfrentar, pérdidas como resultado de
incumplimiento de los contratos de promesa de cawgnta celebrados con los posibles compradores,
en virtud de que, en la mayoria de estos casosphéogrado identificar de inmediato a otros compresd.

El precio de venta de las viviendas esta denomirad@esos y se fija en el contrato de promesa de
compraventa celebrado con el posible compradorien Queda sujeto a un ajuste en caso de aumento
como resultado de los efectos de la inflacién. ISprecio de una vivienda esta sujeto a ajustes y
aumentos como resultado de la inflaciéon, el compradta obligado a pagar el diferencial.

Disefio

Desarrollamos a nivel interno todos los disefioxaiestruccion que utilizamos. Nuestros arquitectos e
ingenieros estan capacitados para disefiar estasctiure permitan la mayor eficiencia posible y rednz

al minimo los costos de produccion. Nuestros disefodulares estandarizados, que se centran en la
calidad y el tamafio de la construccién, nos permiw@nstruir viviendas de manera rapida y eficieAle.
posibilitar a los clientes la seleccion de los adals de su vivienda tras la entrega de la misnmanemos
ahorros que nos permiten construir viviendas deamtamafio que las ofrecidas por nuestros competidor

En la planeacion de los fraccionamientos potensiakdizamos avanzados sistemas de disefio asistido
por computadora, que se conjugan con la informacitemivada de los estudios de mercado.
Consideramos que nuestros sistemas integrales sfialiy planeacion, orientados a reducir costos,
mantener precios competitivos e incrementar lagasrconstituyen una importante ventaja competitiva
en el mercado de la vivienda de interés social. €lmbjeto de resaltar ain mas el caracter residetie
nuestras comunidades, con frecuencia disefiamostrosieBaccionamientos en forma de privadas,
instalamos infraestructura para servicios de vigila y disefiamos las calles de modo que se foniante
seguridad. Continuamos invirtiendo en sistemasisglefid y planeaciéon de construccidn para reducir ain
mas nuestros costos y satisfacer las necesidadased&os clientes.

Construccién

Administramos directamente la construccion de cidecionamiento, coordinamos las actividades de
trabajadores y proveedores, supervisamos el codealalidad y los costos, y nos cercioramos del
cumplimiento de los reglamentos en materia de uso slielo y construccion. Hemos
desarrollado técnicas de construccién eficientesaderas y de bajo costo, basadas en un sistema de
tareas estandarizadas, que pueden utilizarse es togdestros fraccionamientos. La compensacion a los
trabajadores esta en funcién del nimero de tarealizadas. Por lo general, subcontratamos la obra
preliminar y la instalacién de la infraestructural draccionamiento, incluyendo caminos, drenaje y
servicios publicos. Actualmente también subcontna la construccion de un reducido ndmero de
edificios de departamentos para el sector de vildanedia en el area de la Ciudad de México.
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Nuestros disefios se basan en formatos modularegaztémetros definidos para cada una de las etapas d
construccion, las cuales son controladas muy deaqesr nuestros sistemas centrales de tecnologiées d
informacién. Los métodos empleados dan como redulie@jos costos de construccién y productos de alta
calidad. Utilizamos materiales muy similares paradnstruccion de nuestras viviendas medias, iaheigr
componentes de mayor calidad en ciertos acabaaosagorios.

Materiales y proveedores

Mantenemos un estricto control de materiales detcoccion mediante un sofisticado sistema elect@ni
de identificacion por cddigo de barras, que rasaei@egas y supervisa el uso de todos los insuEws.
términos generales, reducimos costos negociandiwveh corporativo los contratos de suministro de los
materiales basicos utilizados en la construcciémdestras viviendas, incluyendo concreto, tabiques,
acero, ladrillos, ventanas, puertas, tejas pardeagoy accesorios de plomeria. Aprovechamos ngestra
economias de escala para contratar materialesvicissren todas las situaciones y procuramos establ
excelentes relaciones de trabajo con nuestros pdmres. Con el fin de administrar de manera mas
eficiente el capital de trabajo, establecemos Bné@ crédito para muchos de nuestros proveedores a
través de un programa de factoraje patrocinadoNJFIN y algunas otras instituciones de banca de
desarrollo. Garantizamos una parte del financiatietorgado a algunos proveedores para los magsrial
gue adquirimos con ellos durante el proceso detomEdén y pagamos directamente los créditos a las
instituciones con los fondos recibidos al momerdgcedtregar la vivienda, lo que nos permite asegyrar
ellos reciban oportunamente sus pagos, asi comacirecal minimo la necesidad de obtener
financiamiento para la construccion.

Entre nuestros principales proveedores estan: CeBéxde C.V., Acero Turia, S.A, de C,V, Aceros de
Toluca, S.A, de C,V, Electroferretera Orvi, S.A.@¢/., Distribuidora Jama, S.A. de C.V., KS TubeBaA.

de C.V., Prefabricados y Sistemas, S.A. de C.\dusitrial Bloquera Mexicana, S.A. de C.V., Sanitsyfio
Azulejos y Recubrimientos, S.A. de C.V., Mexicaraldiminacién, S.A. de C.V., Coacero, S.A. de C.V.,
Aceros el Arbol, S.A. de C.V., Grupo Forestal elydla S.A. de C.V., Materiales para Construccion Los
Grandes, S.A. de C.V., Distribuidora de Acero Cara¢rS.A. de C.V., Armasel, S.A. de C.V., Distrithora
Tamex S.A. de C.V., Masonite de México S.A. de CTérmoplasticos del Centro, S.A. de C.V. y Logtsti
Distribucion y Servicios, S.A. de C.V.

Préacticamente todos los materiales que utilizamnosfabricados en México y entregados en el lugdade
obra por los establecimientos locales de los padwes en fecha proxima a su utilizacion para mamten
bajos los niveles de inventarios. Nuestros prifepanateriales e insumos pueden obtenerse facinnt
distintas fuentes, y no hemos padecido escaseraniipcion en el abasto.

Recursos humanos

Al 31 de diciembre de 2006, la Compafiia tenia apragdamente 11,948 empleados, todos ellos
contratados en México. En 2005, 2004 y 2003 halda77 8,559 y 7,911 empleados, respectivamente. Al
31 de diciembre de 2006, aproximadamente 3,631 eadpk formaban parte del personal
administrativo

Contratamos trabajadores locales para la constinade fraccionamientos especificos en cada una de
las regiones donde operamos, quienes trabajandal del personal con gran experiencia para las
labores de supervision y con un alto grado de eapeacion en ciertas tareas. Contamos con un
eficiente sistema de tecnologias de informaciénapawntrolar los costos de ndémina. A través de
tarjetas de identificacién con cddigos de barrasjstema registra el nimero de tareas concluiaas p
cada empleado, segun los parametros del disefioodstraccion modular; determina los salarios
conforme a las tareas y las viviendas concluidasptgrga incentivos para cada etapa del
fraccionamiento con base en el desempefio del eq@ipagual manera, contamos con una eficiente
administracion de los costos correspondientes apastaciones de seguro social de nuestro personal
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mediante un estricto sistema de control de asisdergue captura informacién alimentada a dicho
sistema a través de las credenciales de identifinate los trabajadores.

Hemos implementado diversos programas en toda lap@dia para ayudar a nuestros empleados a
obtener certificados de primaria y secundaria. @©@namos que estos programas mejoran nuestra dapaci
para atraer y conservar a los empleados mas aaldfc En 2005 y 2004 fuimos designados como uno de
los 50 “Lugares excelentes para trabajar en Méxpm” el Great Place to Work Institute, con sede en
Estados Unidos.

Al 31 de diciembre de 2006, aproximadamente 99%uestros empleados estaban afiliados al Sindicato
de Trabajadores de la Construccion, Excavacion,l&ies y Conexos de la Republica Mexicana. Los
términos econdmicos de los contratos colectivosal®jo se revisan anualmente; el resto de lasulas

y condiciones se revisan cada dos afios. Considergu® mantenemos una excelente relacion de trabajo
con nuestros empleados vy, a la fecha, no hemosiaemmnplazamientos a huelga ni ningin retraso
significativo relacionado con el personal.

Servicio a clientes y garantias

Nuestro departamento de control de calidad lleveabo estrictas inspecciones de control de calidad
previamente a la entrega de las viviendas y respands necesidades de los clientes después dmdeala
entrega. Damos respuesta a las peticiones de aseslientes durante la etapa de construccién vy
coordinamos cada uno de los requisitos legaledaguelientes deben cumplir para poder comprar nogst
productos, incluyendo la firma de escrituras, &ritacion de permisos y la obtencion de financiatoie
Otorgamos una garantia de doce meses tras la antlegla vivienda y podemos afirmar que,
histéricamente, hemos incurrido en erogacionesmaisiipor reclamaciones de garantia. En los Ultimess t
ejercicios hemos erogado menos de 0.5% del totalidstros ingresos por este concepto.

Servicios a la comunidad

Intentamos desarrollar la lealtad de nuestros telgeluna vez concluida la construccion, reforzana® |
relaciones comunitarias en los fraccionamientos goaestruimos. Como parte de los contratos
celebrados con los posibles clientes y las autdadaubernamentales, donamos terrenos y construimos
obras de infraestructura comunitaria, tales conwuedas, guarderias, iglesias y areas verdes, qudopo
general representan entre 10% y 15% de la superfatal de nuestros fraccionamientos. Durante un
periodo de 18 meses, contamos con especialistdesamrollo comunitario, quienes ayudan a promover
las relaciones en determinados fraccionamientosiamixd la organizacion de eventos sociales entre
vecinos, tales como competencias para premiaivandas y los jardines mejor arreglados.

Regulacion
Aspectos generales

Como cualquier otra empresa que hace negocios &itd/duestras operaciones estan sujetas a regueci
en los ambitos federal, estatal y municipal. Algaide los ordenamientos y las autoridades mas immest
que regulan nuestras operaciones en tanto empgsaaaladora de vivienda son:

* La Ley General de Asentamientos Humanos, que regutiesarrollo, la planeacién y el uso del
suelo urbano, y delega en los gobiernos estatadese} gobierno del Distrito Federal la facultad de
promulgar leyes y reglamentos en materia de delartobano dentro de su jurisdiccion,
incluyendo la Ley de Desarrollo Urbano de cada w® los estados donde realizamos
operaciones, la cual regula el desarrollo urbamtrdele dichas entidades.

e La Ley Federal de Vivienda, que coordina las adides de los estados, los municipios y el sector

privado en la industria de la vivienda. La Ley Faflde Vivienda vigente tiene por objeto fomentar y
promover la construccion de vivienda de interésasoc
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« Los Reglamentos de Construccion y los planes darad® urbano promulgados por los estados, el
Distrito Federal y los municipios, que controlandanstruccién, determinan las licencias y
permisos requeridos y definen los requisitos lacale materia de uso del suelo.

e La Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivéla para los Trabajadores, que establece que
el financiamiento para construccion proporcionado @ INFONAVIT se otorgue Unicamente
a desarrolladores inscritos que participen en lesadiones publicas convocadas por dicha
institucion.

« La Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federad, fgunenta el desarrollo de los mercados
de créditos hipotecarios primarios y secundariosawtbrizar a la SHF el otorgamiento de
créditos hipotecarios para la compra de vivienda, abnformidad con las Condiciones
Generales de Financiamiento de Sociedad Hipotedaeideral, que regulan los términos y
condiciones generales segun los cuales puederaogerdichos créditos.

e La Ley Federal de Proteccion al Consumidor, querpueve y protege los derechos de los
consumidores y busca establecer la equidad y séagdrjuridicas en las relaciones entre
consumidores y proveedores comerciales.

Aspectos ambientales

Nuestras operaciones estan sujetas a la Ley GesrBlquilibrio Ecoldgico y la Proteccion al Ambten

la Ley General para la Prevencion y Gestion Intedealos Residuos, y los respectivos reglamentas. L
SEMARNAT y la PROFEPA son las autoridades federalesmpetentes para aplicar las disposiciones
legales en materia ambiental, a través de medalas tomo: estudios de impacto ambiental necesarios
para la obtencidn de permisos de uso de suelostigaeiones y auditorias, y para establecer linearos

y procedimientos con respecto a la generacion, aigjo, el desecho y el tratamiento de residuo®tant
peligrosos como no peligrosos.

Nuestro compromiso es conducir las operacionesedmaio de tal manera que minimicen el impacto
ambiental. Los procesos involucrados en nuestrasagppnes incluyen procedimientos disefiados para
verificar el cumplimiento de las disposiciones dd_ey General del Equilibrio Ecoldgico y la Protiécc

al Ambiente, y la Ley General para la PrevencioGegstion Integral de los Residuos, asi como los
respectivos reglamentos. De conformidad con diadiggosiciones legales, construimos las viviendas
con metal, en lugar de vigas de madera, y contaroosplantas de tratamiento de aguas. Plantamos
arboles en los terrenos de cada uno de nuestrmEdnamientos y realizamos labores de forestaadlo®
terrenos que donamos a nuestras comunidades. bsiestjuipos internos llevan a cabo estudios
ambientales para cada proyecto y preparan infoandsientales, con la finalidad de identificar possbl
riesgos y prestar ayuda en la etapa de planeapgna, asi minimizar los posibles efectos ambientales
adversos, tales como limitar la tala de arbolesdligr el proceso de urbanizacion de los terrenadesr
para uso en nuestros fraccionamientos. Nuestrasogluyen los relacionados con el cumplimienéo d
dichas disposiciones. A la fecha, el costo relaa@umplimiento y la supervisién de las disposie®

en materia ambiental no ha sido significativo.

Principales subsidiarias

Somos una sociedad controladora que realiza suaapres por medio de subsidiarias. En la tablaiesige
se mencionan nuestras principales subsidiarias de3liciembre de 2006.

Jurisdiccion Porcentaje
iy donde = s¢ de o
Nombre de la compaiiic constituyd propiedad Productos/servicio:
Proyectos Inmobiliarios de Culiaci México 100.00% Desarrollo de unidades habitacionales

S.A.de C.V.
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Desarrolladora de Casas del Noroe
S.A.de C.V.
Administradora Picsa, S.A. de C.V.

Altos Mandos de Negocios, S.A.
C.V.

Homex Atizapan, S.A. de C.V.
Hogares del Noroeste, S.A. de C.V.
AeroHomex, S.A. de C.V.

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

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

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

México
México
México
México
México
México
México
México

México

100.00%(1)
100.00%
100.00%
67.00%(2)
50.00% (3)
100.00%
100.00%
100.00%

100.00%

Construccién de unidades habitacionales

Prestacion de servicios administrativos
profesionales a filiales

Prestacion de servas administrativos
filiales

Desarrollo de unidades habitacionales
Desarrollo de unidades habitacionales
Prestacion de servicios de transport
Homex

Desarrollo de unidades habitacionales

Desarrollo de unidades habitacionales

Desarrollo de unidades habitacionales

(1) El 1 de septiembre de 2004, la Compafiia adquirié. 4% adicional de participacion accionaria en
Desarrolladora de Casas del Noroeste, S.A. de (DECANO), de los ex propietarios de
Econoblock, que se fusioné con DECANO en 2004,Ue dio como resultado que DECANO se

convirtiera en una subsidiaria de la Compafiia.

(2) Elsaldo de las acciones de Homex Atizapan peréeakpropietario del terreno desarrollado por esta

subsidiaria.

(3) El saldo de las acciones de Hogares del Noroeske, d& C.V. pertenece a una corporacion
mexicana que es propietaria del terreno desarmfpad esta subsidiaria.
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COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE L A SITUACION FINANCIERA
Y LOS RESULTADOS DE OPERACION

El siguiente analisis debe leerse en conjunto am dstados financieros consolidados auditados y las
notas a los mismos que se incluyen en este infamo@l. Nuestros estados financieros consolidados
estan preparados de conformidad con las NIF parxiki@y, a menos que se indique lo contrario, estan
reexpresados, al igual que el resto de la informadinanciera que se incluye en este informe anerl,
pesos constantes al 31 de diciembre de 2006.

Este informe anual contiene algunas declaracionéstuso que reflejan nuestros planes, intenciones o
expectativas. Los resultados reales podrian difeaterialmente de las declaraciones a futuro. hotofes
que podrian generar o contribuir a tales diferendicluyen, aunque no se limitan a, aquellos que se
comentan mas adelante y en otras secciones denéstme anual, particularmente en “Declaraciones a
futuro” y “Factores de riesgo”.

Estimaciones contables criticas

Nuestros estados financieros consolidados hanpsefmarados de conformidad con las NIF para Méxjae,
requieren que hagamos ciertas estimaciones y siposs que afectan los montos reportados en ngestro
estados financieros consolidados y las notas miemos. Ver nota 3 de los estados financieros dioiasims.

Si bien dichas estimaciones estdn basadas en eumsiocimiento de los acontecimientos actuales, los
resultados reales pueden diferir. A continuaciédeseriben nuestras estimaciones contables criticas

Crédito mercantil y activos intangibles

Estamos obligados a aplicar el método de contaldilie compras para todas las combinaciones deinsgoc
segun el cual ciertos activos intangibles adquérideben reconocerse como activos separados déocréd
mercantil. El crédito mercantil y otros activosaingibles determinados que tengan una vida indefinial
deben ya amortizarse, sino someterse a pruebast@i®odo por [lo menos una vez al afio. En la asignatel
precio de compra por la adquisicién de Controladtasas Beta, S.A. de C.V. identificamos y asignanms
valor a los activos intangibles por un total de %385millones, correspondientes a la marca Betal26B
millones relacionados con el valor del inventani® gepresenta las viviendas en construccion alafde la
adquisicién de Beta. Al 31 de diciembre de 2006yatbr contable neto de la marca Beta y el invémtar
ascendian a $318.6 millones. El inventario ha smlopletamente amortizado a esa fecha. Para lacidtua
de estos activos intangibles se utilizé nuestrteito. También registramos el crédito mercantihiceinado
con la adquisicién de Controladora Casas Beta, &AC.V. por $705.3 millones. Los requisitos decpas
de deterioro nos obligan a utilizar nuestro criteyipodrian obligarnos en periodos futuros a recenel
valor corriente de nuestro crédito mercantil y s@otivos intangibles.

Reconocimiento de ingresos y costos

Reconocemos ingresos y costos utilizando el métodtable de porcentaje de avance de obra ejecutada,
virtud del cual el porcentaje de avance se calcalaparando el total de los costos incurridos coeltra
total del presupuesto proyectado para cada unasdetapas de un fraccionamiento. De conformidadeion
método de porcentaje de avance de obra ejecutads,inigresos correspondientes a las obras
concluidas se reconocen antes de que realmenéeigam los fondos en efectivo. Recibimos los fondiels
precio de venta de una vivienda cuando ésta segmtal comprador. Incluimos en nuestro balance
general, bajo la partida de cuentas por cobrarjrigeesos que exceden de los importes facturados, e
incluimos en el pasivo circulante, como anticipesctientes, todos los fondos en efectivo que retilsi

por cualquier concepto antes de la conclusiéon adta respectiva, incluyendo los enganches pagaatos
los clientes. Ver la nota 3 de los estados finansieonsolidados.
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El método de porcentaje de avance de obra ejecetdda que mensualmente calculemos el porcentaje de
avance de cada una de las etapas de un fracciomamemparando el total de los costos incurridos a
dicha fecha contra el total del costo estimado em ge incurrird. En la medida en que el costo
estimado de una etapa del fraccionamiento seanthistiel costo real en que se incurrira, los ingseso
reconocidos podrian cambiar. Asimismo, en la medidague los ingresos estimados por la venta de
viviendas durante una etapa del fraccionamienta desintos de los ingresos recibidos por concelgto

las viviendas entregadas en dicha etapa, los iogmesonocidos también podrian cambiar.

Aplicamos el método de porcentaje de avance de gbraitada para reconocer los ingresos derivados de
nuestros fraccionamientos cuando se han cumplilsitmientes condiciones:

« el comprador ha presentado la documentacién néageaa obtener un crédito hipotecario;

« determinamos que el comprador obtendra un crédipmtdcario de la entidad financiera
correspondiente;

e el comprador ha firmado un contrato de promesaodgcaventa, y
« el comprador ha pagado el enganche requerido.

En el caso de Beta, que adquirimos el 1 de juli@@g5, se utiliza un método similar al de porcenidg
avance de obra ejecutada.

Impuesto sobre la renta

Reconocemos activos y pasivos por impuestos ddsrabn base en las diferencias entre el valor btanta
reflejado en nuestros estados financieros y elrvaoal de los activos y pasivos. Continuamentgés@mos
nuestros activos por impuestos diferidos para detear la probabilidad de recuperaciéon de los
mismos y, en caso necesario, constituimos unavastr valuacion con base en los ingresos gravables
historicos, los ingresos gravables futuros estinsagel tiempo estimado de reversion de las difeesnc
temporales existentes. Si dichas estimaciones gupsesiciones relativas llegaran a cambiar en teirdy
podriamos vernos obligados a registrar una reséevwaaluacion a los activos por impuestos diferidos,
que daria lugar a un incremento en nuestras oliigas de pago de impuesto sobre la renta. Verd&sn
3y 22 de los estados financieros consolidados.
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RESULTADOS DE OPERACION

La siguiente tabla contiene informacidon selecciangwhra cada uno de los periodos indicados,
reexpresada en pesos constantes al 31 de dicietebP®06 y expresada como porcentaje del total de
nuestros ingresos.

200¢ 200¢ 200¢
(miles de pesos constante

NIF:
T 1= Yo 12,952,625 8,882,159 5,713,871
COSt0S . vttt e 8,858,028 6,186,032 3,978,552
Utilidad bruta . . .. ... oo 4,094,597 2,696,127 1,735,319
Gastos de administracion yventas . ...........occeaiii i, 1,309,907 880,082 466,055
Utilidad de 0peracion. . . .......coi it e e 2,784,690 1,816,045 1,269,264
OtrOS INGIES0S . .« o v ottt et e e ettt e e e e e 46,003 24,393 46,276
Costo integral de financiamiento, neto (1) . ... e e oo v e e i 762,314 476,107 171,634
Impuesto sobre larenta ...........c.o i 645,576 442,277 365,170
Participacion de los trabajadores en las utilidades. . .................... 35,397 9,979 9,163
Utilidad neta. . . ... 1,387,406 912,075 769,573

NIF: (como porcentaje de las ventas)
INgIESOS . . o ottt e 100% 100% 100%
GOS8 08 . ottt e 68.4% 69.6% 69.6%
Utilidad bruta . . .. ... oo 31.6% 30.4% 30.4%
Gastos de administracion yventas . ...........ccceaiii i 10.1% 9.9% 8.2%
Utilidad de 0peracion. . . ...ttt e e 21.5% 20.4% 22.2%
Otr0S INQIES0S . .« o v ittt ettt e e e e e e v 0.4% 0.3% 0.8%
Costo integral de financiamiento, neto. ....... o ivi .. 5.9% 5.4% 3.0%
Impuesto sobre la renta y participacion de losajadores en las utilidades .. .5.3% 5.1% 6.6%
Utilidad neta . . ... ..o 10.7% 10.3% 13.5%

(1) Representa los ingresos por intereses, loog@slr intereses, el resultado por posicidon morzelaia
fluctuacién cambiaria.

Resultados de operacion del ejercicio concluido3él de diciembre de 2006, comparado con el mismo
periodo de 2005

Ingresos.Los ingresos totales se incrementaron 45.8%, 9%2% millones en 2006, en comparacion con
$8,882.2 millones en 2005, principalmente como ltada de un aumento de 39.7% en el nimero de
viviendas vendidas y a un incremento de 4.4% emealio promedio de todas las viviendas. Las vivésndie
interés social representaron 78.5% de los ingregates en 2006, en comparacion con 78.1% en 4GG5.
viviendas de interés medio representaron 21.5%osléngresos totales en 2006, comparado con 21.9% en
2005. Vendimos 4,192 viviendas de interés medi@G#6, contra 3,391 en 2005, en tanto que las \déen

de interés social ascendieron a 39,940 en 2006ymparacion con 28,203 en 2005. En 2006, Homext@po
otros ingresos por $215 millones, en comparacidn $263 millones en 2005. Esta disminucion se debid
principalmente a una venta extraordinaria a uneetarparte de concreto premezclado y tabiques wuehn
tercer trimestre de 2005.

Utilidad bruta. En 2006, los costos se incrementaron 43.2%, &8®8nillones, de $6,186.0 millones en
2005, debido principalmente a la incorporacion @¢aBen las operaciones de la Compafiia y al auneento
el volumen de ventas, tal como se describié ammeate. La utilidad bruta se incrementd 51.9%, a
$4,094.6 millones en 2006, de $2,696.1 millones2605. EI margen bruto fue de 31.6% en 2006,
comparado con 30.4% en 2005.
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Gastos de administracién y ventakos gastos de administracién y ventas se increanemt48.8%, a
$1,309.9 millones en 2006, en comparacion con $88&tllones en 2005. Este incremento se debio
principalmente al incremento en las ventas, asiccanta amortizacién de una parte del valor de la
marca “Casas Beta” equivalente a 12 meses durdiié,do que dio como resultado un impacto sin
flujo de efectivo en este rubro de aproximadame$id millones. Como porcentaje de las ventas, los
gastos de administracion y ventas aumentaron dé 8rB2005 a 10.1% en 2006. El incremento en logas
de administracion y ventas como porcentaje de &#as se atribuyd al incremento de 45.8% en las
ventas, asi como al reconocimiento del valor dedaca Beta.

Costo integral de financiamiento netdl costo integral de financiamiento neto (integrado los ingresos
por intereses, los gastos por intereses, el refulpor posicion monetaria y el resultado cambiario)
aumentdé 60.1%, de $476.1 millones en 2005 a $76RiBnes en 2006. El costo integral de
financiamiento neto, expresado como porcentajasl@éntas, paso de 5.4% en 2005 a 5.9% en 2006.

Los gastos por intereses se incrementaron 45.2%3d8.4 millones en 2005 a $545.3 millones en 2006.
Este incremento se debié principalmente al aumentel nivel de deuda de la Compaiiia, lo que refleja
principalmente el pago de intereses de las notasgeoantia de vencimiento en 2015. Los ingresos por
intereses se incrementaron 72.8%, de $60.7 mill@me2005 a $104.9 millones en 2006, debido a la
existencia de mayores saldos de efectivo a lo ldgg@fio

En 2006 tuvimos una pérdida cambiaria de $143.0ongk, como resultado de una mayor exposicion al
nivel de endeudamiento en términos de dolaredzaleala apreciacion del peso de aproximadameB&4.
con respecto al dolar. En 2005, la pérdida can@fae de $68.1 millones.

La pérdida por posicion monetaria se increment$3#6 millones en 2005 a $74.0 millones en 2006aco
resultado del aumento en la posicion monetariav@stnos activos.

Impuesto sobre la renta y participacion de los tegadores en las utilidade<€l impuesto sobre la renta se
incrementd 46.0%, de $442.3 millones en 2005 a $645llones en 2006, debido principalmente al
aumento en los ingresos y en la utilidad antesbriéstos. La tasa efectiva del impuesto sobreniz ren
2006 fue de 31.2% y se mantuvo relativamente establrelacién con 2005, cuando registré 32.0%. La
participacion de los trabajadores en las utilidaglemnenté de $10.0 millones en 2005 a $35.4 millares
2006, como resultado del incremento en los ingrgsasla utilidad antes de impuestos.

Utilidad neta. La utilidad neta se incrementé 52.1%, de $912.llongs en 2005 a $1,387.4 millones en
2006, como resultado de los factores antes descrito

Resultados de operacion del ejercicio concluido3él de diciembre de 2005, comparado con el mismo
periodo de 2004

Ingresos.Los ingresos totales se incrementaron 55.4%, d&185 millones en 2004 a $8,882.2 millones

en 2005, principalmente como resultado de un awnéat50.9% en el nimero de viviendas vendidas, un
incremento de 2.3% en el precio promedio de laerdas de interés social y un ingreso adicionavdeéo

de la venta de vivienda media, que generan un rdeeingresos sustancialmente mayor por vivienda
vendida que las viviendas de interés social. Dera®®05 vendimos 3,391 viviendas medias, en
comparaciéon con las 1,912 vendidas en 2004. Entcuanlas viviendas de interés social, éstas
ascendieron a 28,203 en 2005, en comparacion salPld41 vendidas en 2004.

Utilidad bruta. En 2005, los costos se incrementaron 55.5%, 888 millones, contra $3,978.5 millones
en 2004, lo que se debio principalmente a la inm@gion de Beta a las operaciones de la Compadélia y
incremento en el volumen de ventas, tal como serité$ anteriormente. La utilidad bruta se incremden
55.4%, a $2,696.1 millones en 2005, en comparacam$1,735.3 millones en 2004. El margen bruto
permanecio estable en 30.4% en 2005 con respectgiatrado en 2004, que fue de 30.4%.
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Gastos de administracion y ventdsos gastos de administracion y ventas se increan@mi88.8%, a $880.0
millones en 2005, de $466.0 millones en 2004. lEsteemento se debid principalmente a la inclusién
de Beta a los resultados de la Compaiiia; al aumemtel importe total de comisiones por ventas,
como resultado del incremento en el namero tantoviléendas vendidas como de empleados
administrativos necesarios para apoyar el crectmide las operaciones, y al incremento en el gasto
concepto de capacitacion a la fuerza de ventas gdoentes de sucursales. Como porcentaje deritesyéos
gastos de administracion y ventas se incrementar@r9% en 2005, en relacion con 8.2% en 2004. El
aumento en los gastos de administracion y ventgmesados como porcentaje de las ventas, se debio
principalmente a la inclusion de Beta en los reslds de la Compaifiia.

Costo integral de financiamiento netdl costo integral de financiamiento neto (integrado los ingresos

por intereses, los gastos por intereses, el rekulpor posicibn monetaria y el resultado cambiario)
aumenté 177.4%, de $171.6 millones en 2004 a $4T6llbnes en 2005. El costo integral de
financiamiento neto, expresado como porcentajeadevéntas, se increment6 de 3.0% en 2004 a 5.4% en
2005.

Los gastos netos de intereses aumentaron 308.7%91d8 millones en 2004 a $375.4 millones en 2005.
Este incremento se debid principalmente al mayselnde deuda de la Compafiia, lo que refleja
principalmente los préstamos recibidos conforma lénkea de crédito, junto con la adquisicién deaBesu
deuda existente durante el periodo, asi como logramas de certificados bursétiles de corto plazdad
Compaiiia. Los ingresos por intereses se incren@ng0.6%, de $50.3 millones en 2004 a $60.6 mikone
en 2005, debido a la existencia de mayores sald@geattivo a lo largo del afio.

En 2005 tuvimos una pérdida cambiaria de $68.lomél$, como resultado de una mayor exposicion al niv
de endeudamiento en términos de doélares, a ralia agreciacién del peso de aproximadamente 5.0% con
respecto al délar, en comparacién con una ganaaoiiaria de $7.6 millones en 2004, como resultalo
saldo en doélares obtenido después de nuestra gbétiica inicial y una depreciacion del peso de
aproximadamente 7.0% con respecto al délar duedmemer trimestre de 2003.

La pérdida por posicion monetaria disminuy6 de 48iillones en 2004 a $32.5 millones en 2005, como
resultado de una disminucién en la posicién moretlr nuestros activos.

Impuesto sobre la renta y participacion de los teghdores en las utilidade<€l impuesto sobre la renta
se incrementd 21.1%, de $365.2 millones en 2004428 millones en 2005, debido principalmente al
aumento en los ingresos y en la utilidad antesmpeiéstos. La tasa efectiva del impuesto sobrenta ffeie

de 32.0% y permanecio relativamente estable cqreots al 31.9% registrado en 2004. La participacion
de los trabajadores en las utilidades se incremdeat9.2 millones en 2004 a $10.0 millones en 2005,
como resultado del aumento en los ingresos y etilidad antes de impuestos.

Utilidad neta. La utilidad neta aumenté 18.51%, de $769.5 mikoar 2004 a $912.1 millones en 2005,
como resultado de los factores antes descritos.

Politica del gobierno y disponibilidad de financianento

El tamafio del mercado de la vivienda construida gesarrolladores depende en gran medida de la
disponibilidad de financiamiento hipotecario. Deballas crisis de liquidez registradas en los @isimeinte
afios, México ha experimentado fluctuaciones en iEpashibilidad de financiamiento hipotecario,
especialmente de parte del sector privado. Comdtesto, la oferta de vivienda de interés socialgdia
durante dicho periodo ha sido baja.

Durante el decenio de 1980, la politica del golmeestuvo orientada a fomentar la inversién delasect
privado, reduciendo los costos de desarrollo yragtindo la construccién. Diversas entidades defosec
publico otorgaban garantias sobre créditos hipotesa estableciendo procedimientos de pago y
ahorro directo. En 1994, el pais sufrié una cresisndmica que condujo a la devaluacién del pesaiy a
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importante aumento en las tasas de interés. Lasesagpde desarrollo de vivienda mas pequefias dejaro
de participar en el mercado y, entre 1995 y 1986ntustria experimentd una importante caida en la
venta de vivienda como resultado de la escasa niisiidad de créditos hipotecarios de parte de las
instituciones de banca multiple.

Tras la crisis econémica de 1994, las politicaggdeierno intentaron contrarrestar la poca displddéd de
financiamiento hipotecario y el consiguiente aurmnergn las tasas de interés, concentrandose
principalmente en el otorgamiento de financiamiehtpotecario para construccion en el sector de
vivienda de interés social a través de entidadésselor publico. Actualmente, estas entidades ga n
realizan operaciones de desarrollo y venta, sir® fgqucionan como verdaderos programas de ahorro y
préstamo. Las reformas legales aplicables al régidelos ejidos, que autorizaron la venta de tesen
cuyo uso habia estado restringido, también incréanen la posible oferta de terrenos disponibles par
desarrollo. Durante este periodo, el gobierno #@&dola constitucion de las sofoles, que operan como
instituciones de crédito hipotecario con fondos aragmtias proporcionados por entidades del sector
publico, inversionistas privados, instituciones alesarrollo nacionales o extranjeras, o a travésose
mercados de capital. Ademas, el gobierno fomentéretimiento de la industria y el otorgamiento de
créditos por parte del sector privado, apoyand@dasolidacién de la industria desarrolladora de
vivienda.

Las ventas de vivienda se estabilizaron entre 19P98, y aumentaron ligeramente en 1997 como
resultado de la mejoria en las condiciones ecorgsni®urante 1999 y 2000, la disponibilidad de

financiamiento hipotecario aumenté a raiz de laal@bzacion de dichas condiciones. El nivel de

financiamiento disponible crecié como resultadolae politicas implementadas por el gobierno tras
la crisis econdmica. La meta del gobierno del mlesie Fox fue el otorgamiento anual de 750,000
nuevos créditos hipotecarios. Las autoridades gqameentales establecieron cuatro objetivos para
alcanzar dicho crecimiento:

e proporcionar un mayor numero de terrenos adecuaddsyendo infraestructura como drenaje y
servicios publicos;

e aumentar la desregulacién de la industria de Istcoccion de viviendas;
* impulsar la consolidacion dentro de la industria, e

e incrementar las oportunidades de financiamientwsacbmpradores de vivienda que son aptos para
obtener éste.

Aunado a dichos esfuerzos, el Congreso federatmefda legislacion fiscal a fin de establecer qae,
partir de 2003, las personas fisicas puedan dedetimpuesto sobre la renta una parte de losegéar
pagados sobre sus créditos hipotecarios. El gobiespera que lo anterior dara como resultado un
aumento en las operaciones de financiamiento hipate

Las acciones emprendidas durante el gobierno @sigente Fox, encaminadas a acelerar el mercado de
la vivienda y el otorgamiento de créditos hipotézsien México, dio como resultado el surgimiento de
una industria de la vivienda muy activa, apoyada gd@lidas instituciones privadas y publicas. El
mercado correspondiente a los desarrolladores Wienda ha continuado expandiéndose debido a los
mayores niveles de financiamiento hipotecario, esppmente a través de fondos de entidades delrsecto
publico, tales como el INFONAVIT, la SHF y el FO\BSTE. De acuerdo con SOFTEC, de 2000 a
2006, los proveedores de créditos hipotecariosgaton 3,253.026 millones de dichos créditos, con un
crecimiento de 108.4% de 326,419 en 2000 a 680eRP68B006. Segun calculos del CONAPO, entre 2003
y 2006 el total de viviendas aumenté en 2.0 millbode viviendas.

El presidente actual, Felipe Calderdn, se propondrdinuar apoyando y promoviendo la industriaale |
vivienda conforme a tres principales directricessatrollo urbano, viviendas muy accesibles y majore
viviendas. La meta del presente gobierno consistetergar 1 millon de créditos hipotecarios anuales
para 2012.
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Se espera que, con la ratificacién de Victor MarBmiras Setién al frente del INFONAVIT, de Carlos
Gutiérrez en la CONAVI y de Guillermo Babatz endBF, esté garantizado el otorgamiento de créditos
hipotecarios para los préximos seis afos.

Los cambios en la disponibilidad de financiamiehipotecario por parte de las entidades financidels
sector publico podrian afectarnos de manera advéfea “Factores de riesgo — Riesgos generales
relacionados con nuestras actividades — La disndinude los créditos hipotecarios otorgados por las
entidades financieras del sector publico, de loslesudependemos, o los retrasos en el desembolso de
dichos créditos, podrian dar como resultado umaidiscion en nuestras ventas e ingresos”.
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LIQUIDEZ Y FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Hemos tenido, y prevemos seguir teniendo, grandesesidades de liquidez y financiamiento,
principalmente para financiar el desarrollo y lastouccién de viviendas y la adquisicién de terseno

Al 31 de diciembre de 2006 teniamos efectivo e lisiomes temporales por $2,331.6 millones y pasivos
insolutos por $3,496.1 millones correspondientEmdos obtenidos en préstamo (de los cuales lasesafio
financiaron ninglin monto para fraccionamientos @mstruccion), en comparacion con $1,372.2 millogres
efectivo e inversiones temporales y $3,489.4 mdban pasivos insolutos al 31 de diciembre de 2005.
A pesar de que no comenzamos a construir un fraagoiento hasta que las entidades e instituciones
financieras han aprobado el programa de créditpstécarios para los compradores respectivos, rassotr
adquirimos terrenos y obtenemos las licencias ypkrsnisos correspondientes, ademas de realizdagier
actividades de desarrollo de infraestructura armtesobtener la confirmacidon del financiamiento
hipotecario. Histéricamente, hemos financiado masstperaciones de construccién y desarrollo codde
generados a nivel interno, programas de certifisdamsatiles de corto plazo y créditos puente.
Nuestras principales fuentes de liquidez son psisntes:

« flujo de efectivo generado por nuestras operaciones

» financiamiento proporcionado por los vendedores tdeenos y, en menor medida, los
proveedores de materiales;

e instituciones de banca mdltiple y otras instituefinancieras, y

e enganches pagados por los compradores de viviendas.

La siguiente tabla muestra informacidn con respakpasivo insoluto al 31 de diciembre de 2006.

Instituciones

financieras
Deuda de Monio  Tasa de o
Homex principal interés (1’ Vencimienta
(miles de
pesos
HSBC México, S.A. 540,500 THE+1.00 (2) 14de
Septiembre de
2010
GECapital. ... e 18,733 7.40%
29 de julio de
2010
Arrendamientos financieros diversos...........cuuu........ 8,389 10.5% 3 de diciembre
de 2007
Notas congarantia (............ouuiieiiniineiinennennn. 2,709,625 7.50% 28 de
septiembre de
2015
Deudatotal ... e 3,492,979

(1) Emitidas en un monto principal agregado de 2fillbnes de ddlares a una tasa de interés del capéesorio al
principal de 7.50%. Recurrimos a un derivado deedoba para la proteccién de la Compafiia contraiger
cambiaria. Asi, cubrimos el riesgo cambiario astieon el monto principal de esta deuda a unade$10.83 por
dolar y un costo promedio ponderado de 2.92%.
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(2) Se refiere a la tasa de interés interbancaria déitagp a 28 dias, que fue de 7.37% al 31 de dibiee de 2006.
Fuente: www.banxico.org.mx

Nuestra deuda total disminuy6 de $3,489.5 millaadexl de diciembre de 2005 a $3,496.1 milloneslad&
diciembre de 2006, principalmente como resultadoeflecto neto de los vencimientos del arrendamiento
financiero y los ajustes cambiarios en nuestra @elathominada en ddlares.

Al 31 de diciembre de 2006, nuestra deuda de qudmo era de $13.3 millones, principalmente como
resultado de las obligaciones de arrendamientasid¢ieros respaldados por activos. Nuestra deudargie
plazo ascendié a $3,482.8 millones, incluyendogalsiones de arrendamientos financieros respaldaaios
activos por un monto de $13.8 millones, el saldoamente del financiamiento para la adquisicion daBle
$540.5 millones y nuestras notas con garantia deiméento por un monto principal agregado de
$2,928.5 millones, que incluye el valor actual dercado del instrumento de cobertura cambiaria por e
principal. Junto con la adquisicion de Beta, reéows a una linea de crédito sin garantia con HS&Qup
monto de $1,081.0 millones. El 29 de septiembre2d@5 pagamos aproximadamente 50% del monto
pendiente conforme a la linea de crédito sin gimade HSBC, de modo que el saldo se redujo a
$540.5 millones al 31 de diciembre de 2006.

El 28 de septiembre de 2005 emitimos 250 milloreedd@ares de nuestras notas de garantia con vemtami
en 2015, con una tasa de interés del cupén acoed@iincipal de 7.50%.

No hemos pagado dividendos desde nuestra constit@ci 1998 y no tenemos previsto pagar dividendos
en el futuro préximo.

CONTROL INTERNO
Informe de la administracion sobre el control intea la informacion financiera

La administracion de Desarrolladora Homex, S.A.8CV. y subsidiarias (la Compafiia) es responsible
establecer y mantener un adecuado control intetadimanciera y la formulacion de estados finarasepara
propositos externos, de conformidad con las NIFeyy US GAAP, e incluye politicas y procedimientos
destinados a:

« Mantener registros que, con detalle razonablégje@ de manera certera y apropiada las operagigne
disposiciones de los activos de la Compafiia;

« Proporcionar certidumbre razonable de que lasagpmmes se registran debidamente para posibiatar
preparacién de los estados financieros de confauibn las NIF y los US GAAP, y de que los ingregos
gastos de la Compafiia se efectdan Unicamente fermichad con las autorizaciones de la administragié
los consejeros de la Compaiiia, y

* Proporcionar certidumbre razonable respecto demladidas para prevenir y detectar oportunameste la
adquisiciones, usos o disposiciones no autorizadéals activos de la Compafiia, que pudieran tener u
efecto adverso sustancial en los estados finarsciero

La administracion de la Compaiiia evallo la efedsigtidel control interno a la informacion financieala
Compaifiia al 31 de diciembre de 2006. Esta valanadiéntificé las siguientes “deficiencias imporesit

(1) Falla en los controles internos relativos algeiso contable para la conciliacion de cierre dgiiaitiones
de terreno.

Al 31 de diciembre de 2006, no se registraron adadmente varias operaciones de compra, por ka daitun
cierre adecuado. Como consecuencia, se registejuste de $588 millones en el renglon de inventdeio
terrenos. Asimismo, en 2007, se cancelaron alganosrdos de compra de terrenos de 2006, de madlo qu
fue necesario reconocer un crédito de $661 mill@mesuestra cuenta de inventario. Ademas, durdd@s,?2
varios cheques emitidos para compra de terrenoduamn entregados al Vendedor dando lugar a
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reconocimiento de un pasivo adicional de $119 midf La administracion ha calificado estas falasm@
deficiencias importantes en la operacion de logrotas necesarios con el fin de asegurar la irdegriy
exactitud de las operaciones realizadas por elrtdepanto de compra de terrenos consistentes da: fé)ta

de una conciliaciéon adecuada entre los registrapdtabilidad y los del departamento de compradernos

y (i) la deficiencia del departamento de terrem@ga mantener procedimientos y controles de cierre
adecuados al final del afio.

(2) Falla en los controles internos relativos algeiso de cierre de los estados financieros.

En vista de que el disefio y operacion de los clagra varias fases del proceso de cierre de lesl@st
financieros fueron ineficaces, se hizo una seri@jdstes a los estados financieros consolidada20aé.
Dichos ajustes se relacionaron con errores enan#ran la consolidacién de ciertas cuentas, el doéde
participacion, las cuentas entre compafiias, lasaacintangibles, el impuesto sobre la renta dif@rila
reconciliacién de los U.S. GAAP y la falta de cohtx los ajustes de fin de afio. Al analizar lassaaude los
diversos ajustes determinamos que las habilidaelegedsonal destinado a elaborar los informes tdegay
financieros resultaron insuficientes, lo que seid@ebla rotacion en el area de contabilidad (inehdo
empleados de nivel directivo) en el cuarto trimeeste 2006, asi como a procedimientos inadecuados de
supervision, revision y otras funciones de montgopor parte de la administracion. Dado que estas
deficiencias dieron como resultado ajustes susiecen los estados financieros consolidados dé 20
proporcionan seguridad razonable respecto de lhabdidad de los reportes financieros, valoramahas
deficiencias como una debilidad sustancial.

(3) Falla en los controles internos con el finidientificar el método correcto para contabilizaasgnacion

del precio por la adquisicion de Controladora Cd&ets, S.A. de C.V. (“Beta”), efectuada el 1 degjule
2005, que derivé en una reexpresién de nuestr@la@stfinancieros consolidados auditados al 31 de
diciembre de 2005.

La Compafia presentd una modificacion a sus estéidascieros auditados de 2005 para corregir
determinadas partidas contables relativas a lanasign del precio de adquisicién de Casas Betafuefdas

el 1 de julio de 2005. Las diferencias que idegdiiios, y que tienen un impacto en nuestros estados
financieros incluyen: (1) el reconocimiento del impto sobre la renta diferido , asociado con eVa@ct
intangible por la marca Beta; (2) la incorporacidel activo intangible no identificado previamente,
relacionado con el valor del inventario de viviendm proceso a la fecha de la adquisicién de Beteal y
impuesto sobre la renta diferido asociado con iestentario; y (3) la incorporaciéon de la amortizatino
reconocida previamente de los activos intangibkdacionados con la marca Beta y del inventario de
viviendas en proceso desde la fecha de adquisid&rBeta hasta el 31 de diciembre de 2005 y su
correspondiente efecto en el impuesto sobre laardiferido. Esta situacién ha sido considerada lpor
administracion como una deficiencia importante.

Los errores derivados de las deficiencias impoggdescritas anteriormente en los apartados 1ugrdri
corregidos con anterioridad a la emision de loadest financieros consolidados de la compafiia ale31
diciembre de 2006.

Esfuerzos previstos para enfrentar las debilidadsgnciales
Hemos iniciado la planeacion e implementacion dmbias y mejoras con el propésito de eliminar, tan
pronto como sea posible, las deficiencias antegotm descritas bajo la supervision de nuestro irec

General y nuestro Director de Finanzas. Nuestregjonde administracion y nuestro comité de auditbain
sido informados sobre estos aspectos.
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TENDENCIAS

Salvo lo revelado en otras partes de este informeala no tenemos conocimiento de tendencias,
incertidumbres, demandas, compromisos 0 acontesioteque podrian afectar de manera importante
nuestras ventas netas o ingresos, los ingresovades de continuar con nuestras operaciones, la
rentabilidad, la liquidez o las fuentes de finang@nto, o que pudieran causar que la informacidarftiera
aqui presentada no fuera indicativa de nuestresdsitresultados de operacién o de nuestra futtuacsdn
financiera.

COMPROMISOS FUERA DE BALANCE
Al 31 de diciembre de 2006 no teniamos compronfisersa de balance.
OBLIGACIONES CONTRACTUALES

La siguiente tabla contiene informacion relacionaden nuestras obligaciones contractuales al 31 de
diciembre de 2006.

Monto vencido por periodc )
Obligaciones Menos de : 5 . Mas de
contractuales Total ano 1-3 afios 3-5 afnos anos

(miles de pesos constante
Obligaciones contractuales a corto plazo .— — —
Obligaciones contractuales a largo plazo . 3,468,971 — 540,500

— 2,928,472

Interés calculado. . .................... 2,594,372 332,202 919,988 566,037 776,145
Arrendamiento financiero . ............. 24,008 10,284 13,724 — —
Obligaciones de arrendamiento puro .. .. 130,005 25,962 77,688 25,157 1,198
Obligaciones de compra 3,378,898 3,378,898 — — —
Otras obligaiones contractuales a lau

plazo reflejadas en nuestro balar — — — — —

conformealas NIF ................
Total ... 9,596,253 3,747,346 1,551,900 591,194 3,705,815

Las obligaciones contractuales se incrementaro36%7, de $8,176.1 millones al 31 de diciembre de5290
$9,594.8 al 31 de diciembre de 2006. Este cambiteb& principalmente a la compra de terrenos @dm
de 2006.

Nuevos procedimientos contables
NIF

La NIF A-3 incluye, junto con la declaracion de ¢éos en la situacion financiera, la declaraciorildies de
efectivo, que debe emitirse cuando las normas #&@ecasi lo establezcan. La NIF A-5 incluye unava
clasificacion de la utilidad y los gastos, en oadios y no ordinarios. La utilidad y los gastosioadios se
derivan de las operaciones y acontecimientos usuate otras palabras, son inherentes a la natardelz
negocio de la sociedad en cuestién, independiemtemge si son frecuentes o no. Los no ordinarios
corresponden a las operaciones y acontecimientosoedinarios o inusuales, independientemente dersi
frecuentes o no. La NIF A-7, “Presentacion y diagign”, requiere que los estados financieros ssepten
comparativamente al menos con respecto al periogicegente. Hasta 2004 era opcional la presentaedn
los estados financieros en comparacion con logiejes fiscales previos. Las nuevas normas exigéasa
sociedades divulgar los datos autorizados parmisi@n de los estados financieros y el o los nosbeelos
directivos o cuerpos administrativos que autorsaemision.

El 22 de diciembre de 2006, el Consejo Mexicanca par Investigacion y Desarrollo de Normas de
Informacién Financiera, A.C. (CINIF) emiti6 la NIB-3, “Estado de resultados”; la NIF C-13, “Partes
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relacionadas”, la NIF D-6, “Capitalizaciéon del rikado integral de financiamiento” y la NIF B-13, éehos
posteriores a la fecha de los estados financieEstas normas entrardn en vigor para los ejercfisoales

que inicien a partir del 1 de enero de 2007. Camaiios que estas nuevas normas no tendran efecto en
nuestras operaciones y situacion financiera.

NIF B-3, “Estado de resultados”

La NIF B-3 establece un nuevo enfoque para clasifios ingresos, costos y gastos en “ordinariosfioy
ordinarios”.

Conforme a este nuevo enfoque, la clasificaciopatidas especiales y partidas extraordinariagolo se
establecia en el Boletin B-3 y en ciertas NIF ejgas, ha sido reemplazada por “partidas ordisana
“partidas no ordinarias”. Asimismo, se ha eliminatbb estados de resultados el rubro “Efecto acushoudd
inicio del ejercicio por cambios contables”. Estambios se debe a que en la NIF B-1 se establece que
cualquier efecto derivado del cambio en la aplimaciie las NIF que afecte periodos anteriores debe
reconocerse en los resultados acumulados y nowgitidiad del afio en curso.

NIF C-13, “Partes relacionadas”:

La NIF C-13 amplia el concepto de partes relaciasgdhra incluir negocios conjuntos, en los queqiaatia
entidad informante, familiares del personal gerdnclave o directivos relevantes, asi como los dsnd
derivados de un plan de remuneraciones por obtigasilaborales. Esta norma obliga a revelar Izitela
entre la compafiia controladora y su subsidiaridependientemente de que se hayan o no realizado
operaciones entre ellas en el periodo. La NIF @sitablece también que la entidad informante puedzar

que las condiciones de las contraprestaciones peraciones celebradas con partes relacionadas son
equivalentes a las operaciones similares realizesta®tras partes independientes, sélo si puedesteamse.
Finalmente, la norma establece la obligacion delaeva informacién relacionada con la compensaaién
personal gerencial clave o directivos relevantes.

NIF D-6, “Capitalizacion del costo integral de finaciamiento”

La NIF D-6 establece que las empresas deben dagpital costo integral de financiamiento (CIF)clel era
previamente opcional. El CIF se define como el mamto de los gastos por intereses, el efecto eaimpla
posicién monetaria neta, los cambios a valor raziende los instrumentos de cobertura y otros costos
relacionados (tales como amortizacion de primasgulntos sobre la emision de instrumentos de deuda
impuestos pagados sobre los intereses a favorderds). La NIF D-6 establece las condiciones re@s
para la capitalizacién del CIF, asi como las gp&a determinar cuando debe terminar dicha cagataén.

NIF B-13, “Hechos posteriores a la fecha de los estos financieros”

La NIF B-13 establece que los siguientes hechostridos con posterioridad a la fecha de los estados
financieros y la de su emisidn, no se incorporéstas, sino que sélo se revelen en las notas estados
financieros y se reconozcan en el periodo en cgienente se lleven a cabo: reestructuraciones @eaaot
pasivos, y renuncias de los acreedores a ejercder®cho de hacer exigible los adeudos en los adsos
situaciones de incumplimiento por parte de la @wtidon compromisos de contratos de deuda.
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CONSEJEROS Y DIRECTIVOS

Nuestro consejo de administracién consta actuaknéetdiez integrantes, quienes tienen la respditzabi

de administrar nuestra Compafiia. Cada consejetegslo por un plazo de un afio 0 hasta que un suces
haya sido designado. El consejo de administracéregne trimestralmente. Conforme a la legislacion
mexicana, por lo menos 25% de los miembros del gonde administracion deben ser consejeros
independientes, de acuerdo con la definicidon detité independiente de la Ley del Mercado de Valore
Conforme a las normas de la NYSE, la mayoria derl@mbros de nuestro consejo de administracion
son independientes. Desde el 28 de junio de 2006stro consejo de administracion no cuenta con
consejeros suplentes.

A la fecha de este informe anual, nuestro consej@adiministracion esta integrado por las siguientes
personas:

Fecha de

Nombre nacimienta Cargo

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez Presidente del Consejo  d
1961 Administracion

Gerardo de Nicolas Gutiérrez 1968 Director General

José Ignacio de Nicolas Gutiérrez 1964 Consejero

Luis Alberto Harvey McKissack 1960 Consejero

Gary R. Garrabrant Vicepresidente del Consejo
1957 Administracion

Matthew M. Zell 1966 Consejero

Z. Jamie Behar 1957 Consejero

Wilfrido Castillo SGnchez-Mejorada 1941 Consejero

Edward Lowenthal 1944 Consejero

Rafael Matute Labrador 1960 Consejero

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrezes el presidente del consejo de administracioniedé\rde
cofundar nuestra Companiia antecesora en 1989i@ Be Nicolas fund6 y administr6 DENIVE, empresa
fabricante de prendas de vestir. El sefior De Nscetamiembro del consejo de la BMV desde 2005 sidm
presidente regional y vicepresidente regional dédderacion Nacional de Promotores Industrialesade
Vivienda y miembro de los consejos de asesoresmatgis de instituciones financieras, tales como BBV
Bancomer y HSBC (antes Bital). Actualmente, el seB® Nicolds supervisa nuestras principales
operaciones, concentrandose en la adquisicién dents y en el desarrollo de nuevos mercados
geograficos.

Gerardo de Nicolas Gutiérrezes el Director General de la Compaifiia, cargo goien desempefio de
1997 a septiembre de 2006. Del primero de octubr2ad6 al 5 de junio de 2007, el sefior De Nico#as s
desempefié como Director de Planeacion EstratégReesidente del Comité Ejecutivo. Antes de asuanir |
Direccién General por primera vez, fungid como gtreregional, gerente de sistemas y supervisor de
gerentes de obra. El sefior De Nicolas estudi6 iegenindustrial en la Universidad Panamericandade
Ciudad de México y obtuvo una maestria en el canGuedalajara del Instituto Tecnoldgico y de Estsdio
Superiores de Monterrey (ITESM).

José Ignacio de Nicolas Gutiérrezs el Secretario de Desarrollo Econémico del Gobigel Estado de
Sinaloa. Fue uno de los fundadores y es el Pre®diz consejo de administracién de Hipotecarialityé

y Casa, S.A. de C.V., una sofol que se ha conwesid el tercer proveedor de créditos hipotecari@s m
grande de México. El sefior De Nicolas también désnttador de la Compafiia y fue Director Generalade |
misma de 1989 a 1997. El sefior De Nicolas es cemmseggional de instituciones financieras como &an
Monterrey y NAFIN, ademés de haber sido recienteéendasignado miembro del consejo de administracion
de Afore Coppel. El sefior De Nicolas es licenciadp finanzas y administracion por la Universidad
Panamericana de la Ciudad de México.
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Luis Alberto Harvey McKissack es socio cofundador, Presidente y Director Ejeautiie ZN
Mexico Funds y Nexxus Capital Private Equity Fund &si como cofundador de Nexxus Capital,
S.C. Tiene mas de 19 afios de experiencia en bandaversion y fondos de inversion. Antes de fundar
Nexxus Capital, S.C., el sefior Harvey trabajé enlyser, Operadora de Bolsa, y Servicios Indusfiale
Pefoles, S.A. de C.V. Su experiencia incluye tamHbiétintas operaciones de valores privadas y gabliasi
como la oferta publica inicial de varias de langipales empresas que cotizan en la Bolsa Mexidana
Valores y en mercados de capital internacionalbsefior Harvey es miembro del consejo de admimistna
de Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V., Industhia®pack, S.A. de C.V., Aerobal, S.A. de C.V., fou
Magico Internacional, S.A. de C.V., Sociedad Finarecde Objeto Limitado, Grupo Sports World, S.A. d
C.V., Producciones Infovision, S.A. de C.V.Nexxus Capital, S.C. Ademas, es miembro del couhié
inversion de ZN Mexico Trust, ZN Mexico Il, L.P.Nexxus Capital Private Equity Fund.lEl sefior Harvey
es licenciado en Economia por el Instituto Tecniclb@guténomo de México (ITAM) y obtuvo una maestria
en finanzas en la Universidad de Texas, en Austin.

Gary R. Garrabrant es Presidente del consejo de administracién ynclafdior de Equity International, y
supervisa las actividades y el portafolio de inid@rsde la Compafila. También es Vicepresidente
Ejecutivo de Equity Group Investments, LLC (EGIp bociedad de inversion privada fundada y
administrada por Samuel Zell. El sefior Garrabrantincorpor6 a EGI en 1996 y tiene una amplia
experiencia en bienes raices, asi como en la astm@nion de inversiones y en la banca. Encabez6 la
adquisicion de California Real Estate InvestmenisTy la creacion de Capital Trust, donde se des&tp
como Vicepresidente y Director. El sefior Garrabpeanticipé también en la consolidacion de los Eégifrill
Lynch Opportunity Funds, que dieron lugar a la ci@a de Equity Office Properties Trust. Antes de
incorporarse a EGI, el sefior Garrabrant cofund@igid Genesis Realty Capital Management, un despac
de Nueva York especializado en inversion en valerebienes raices. Asimismo, fue ejecutivo de Cbami
Bank en el area de banca de inversion en bienesstaiuego de lo cual trabajé en The Bankers Trust
Company de 1981 a 1994. El sefior Garrabrant esp¥@salente y Director de Homex, Presidente de
Gafisa y Director de NH Hotels. También es miemde Consejo Asesor del Instituto Kellog para
Estudios Internacionales de la Universidad de NBi@ene, de la que es egresado, y del Consejo Asesor
en Bienes Raices de la Universidad de Cambridgeeiidr Garrabrant obtuvo una maestria en finanzas y
completé sus estudios en el Dartmouth InstituteDdetmouth College.

Matthew M. Zell es Director Administrativo de EGI. Anteriormentaef Presidente de Prometheus
Technologies, Inc., una empresa de consultoriaeenologias de la informacion. El sefior Zell es
miembro del consejo de administracion de Anixter,lempresa distribuidora de alambre, cable y prdu
de conectividad para comunicaciones a nivel munB8iaefior Zell es hijo de Samuel Zell.

Z. Jamie Behar es Directora Administrativa de Bienes Raices eslisiones Alternativas para General
Motors Investment Management Corporation, o GMIMCa. sefiora Behar administra el portafolio de
inversiones en bienes raices de los clientes deM&M| incluyendo inversiones publicas o privadas, as
como sus portafolios de inversién alternativa, portotal de US$10,500 millones de délares amerisano
La sefiora Behar es miembro del consejo de admaweisin de Homex y Sunstone Hotel Investors, Inc.,
comparfiia hotelera publica que opera en EstadosolgnAkimismo, colabora en los consejos asesores de
diversas entidades privadas de inversion en bigiess, tanto nacionales como internacionales.

Wilfrido Castillo Sanchez-Mejorada es Director de Administracion y Finanzas de QaaliCia. de
Seguros, S.A. de C.V. (Qualitas), una instituciéexiwana de seguros. Anteriormente fue Director Ge#ne
de Castillo Miranda, Contadores Publicos y ha odopgiversos cargos ejecutivos en varias casas kda.bo
El sefior Castillo es miembro de los consejos deimdtracion de Qualitas, Unién de Esfuerzo para el
Campo, Fundacién Mexicana de Psicoanalisis, |.&.mdustrias Innopack, SA. de C.V., donde también
es Presidente del Comité de Auditoria.

Edward Lowenthal es Presidente de Ackerman Management LLC, emprsaasesoria y
administracion de inversiones enfocada en inveesionmobiliarias y otros activos. Anteriormentesefior
Lowenthal fund6 y fue Presidente de Wellsford RBabperties, Inc. (WRP), una empresa de banca
inmobiliaria publica. También fundé y fue Presiderde Wellsford Residential Property Trust, un
fideicomiso multifamiliar de inversiéon inmobiliarigue se fusiond con Equity Residential Properties
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Trust. El sefior Lowenthal es miembro de los consaje administracion de diversas empresas, tales
como WRP, Reis, Inc., proveedora de informacidmuecado y analisis sobre el sector inmobiliario, y
Omega Healthcare Investors, Inc., fideicomiso @adiza inversiones en el sector inmobiliario deplitates.
También es miembro del consejo de American Campasn@inities, un fideicomiso de inversion
inmobiliaria enfocado exclusivamente en viviendeapestudiantes en Estados Unidos.

Rafael Matute Labrador es Vicepresidente Ejecutivo y Director General ohefizas de Walt-Mart México,
S.A.B. de C.V., compafiia de la que también es miendel consejo de administracion y del Comité
Ejecutivo. Asimismo, el sefior Matute es miembro a®isejo de administracion de Desarrolladora Homex
S.A.B.de C.V.

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez, Gerardo @elds Gutiérrez y José Ignacio de Nicolas Gutiérrez
son hermanos.

Secretario

Jaime Cortés Rocha es secretario del consejo dmiathacion, del que no es miembro.

Comité de auditoria

Nuestro comité de auditoria esta formado por WidbriCastillo Sanchez-Mejorada (Presidente), Z.
Jamie Behar y Edward Lowenthal. Nuestro comité dditaria fue reelegido en la asamblea de
accionistas del 26 de abril de 2006. Conforme &jyaSarbanes Oxley, los miembros del comité de
auditoria son independientes. El consejo de adtnaugn ha determinado que el sefior Castillo
cuenta con los atributos de un “experto financigebcomité de auditoria”, tal como lo define la SEC
y que cada miembro del comité de auditoria cumpe s requisitos de conocimiento financiero
exigidos por la NYSE. Algunos de las obligacionagssponsabilidades del comité son los siguientegire
opiniones para el consejo de administracién copee a operaciones de partes relacionadas; reciamen
que expertos independientes presenten su opiniiie speraciones de partes relacionadas y ofertdias,
cuando lo considere necesario; revisar las pdititacontabilidad criticas adoptadas por nosotrasegorar

al consejo de administracion sobre cambios a digiditicas; apoyar al consejo de administracionlan
planeacion y el desarrollo de auditorias interpaseparar un informe anual de actividades pacarsejo de
administracién. El comité también es responsabléetg#gnar, mantener y supervisar al despacho dentab
encargado de preparar o emitir un informe de ariditode llevar a cabo otra revision de auditorsemvicios

de atestacion, asi como de establecer los procemtiosi para recibir, atender y resolver cualquiezjaju
relacionada con aspectos contables, controlesoger cuestiones de auditoria, ademas de aterslgudgas
que los empleados presentan de manera anénimdigiamsial.

Comité de compensacion

Nuestro comité de compensacion esta formado poraEtwowenthal, Luis Alberto Harvey McKissak y
Gary R. Garrabrant. Entre otras obligaciones yaesabilidades, el comité debe revisar y aprobamketss y
objetivos de la Compaifiia relativos a la compensad& Director General; evaluar el desempefio de ést
tomando como base dichas metas y objetivos; detarnyi aprobar el nivel de compensacién del Director
General con base en esta evaluacion, y hacer rectatienes al consejo respecto de compensaciones no
relacionadas con el Director General, planes depemsacion e incentivos y planes de opcién de coxfpra
acciones.

Comité ejecutivo
Nuestro comité ejecutivo esta formado por GerardoNitolas Gutiérrez, Eustaquio Tomas de Nicolas
Gutiérrez, Gerardo de Nicolas Gutiérrez, Luis Albeardarvey McKissak y Gary R. Garrabrant. Entre sus

obligaciones y responsabilidades, el comité deteevianir en asuntos financieros y de planeacioeigegigue
no estén reservados para el consejo de adminétraicicluyendo la designacion y separacion de mest
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directivos y empleados; celebrar acuerdos de orésfit nuestro nombre, y convocar a las asambleas de
accionistas. En septiembre de 2006, el sefior Gerded Nicolas fue designado Presidente del Comité

Ejecutivo.

Comité de practicas societarias y compensaciones

Nuestro comité de préacticas societarias y compérsag esta formado por Luis Alberto Harvey McKissak
Gary R. Garrabrant y Edward Lowenthal. Entre sufigabiones y responsabilidades se encuentran:
identificar a las personas que puedan ser miemtgbsonsejo de administracion y hacer recomendasion
tanto a éste como a los accionistas en relaciénla®mominas de consejeros y directivos; desarrglla
recomendar al consejo de administracion los priosigle gobierno corporativo aplicables a nosotros;
supervisar la evaluacion del consejo y la admaishn, ademas de hacer recomendaciones respecto de
politicas de compensacién aplicables a los ejezsitvempleados de la Compaiiia..

Gobierno corporativo

Como emisor extranjero privado con acciones irse®n la NYSE, y conforme a las normas de insénipci
de la misma, estamos sujetos a requerimientos bliergo corporativo diferentes de los que aplicagara
una sociedad estadounidense. Conforme a la Regl&BD del manual de compafiias inscritas de la NYSE,
debemos proporcionar un resumen de las diferemeégs importantes entre nuestras practicas de gabiern
corporativo y las que se exigen a sociedades toidsts en Estados Unidos.

Nuestra intencién, no obstante, es cumplir com&@snas de gobierno corporativo que exige la NYSHaen
medida en que lo consideremos pertinente, dadakféasncias en el marco regulatorio previsto ernxiktgy
Estados Unidos, y el diferente entorno de negosimgue operamos. No es obligatorio que acatemas est
elevadas normas de gobierno corporativo, aunquadeEnamos que, de hecho, cumplimos con la mayoria,
cual demuestra nuestro compromiso con los masdadewestandares de gobierno corporativo.

Somos una sociedad an6nima constituida en Méx@oacciones en la BMV. Nuestras practicas de gobier
corporativo se rigen por nuestros estatutos, ladedyMercado de Valores y las las disposicionesatécter
general emitidas por la CNBV y la BMV. Aun cuandocemplimiento de estas normas no es obligatorio,
también cumplimos en gran medida con el Cadigo dmids Practicas Corporativas, modificado en 2006.

En la tabla siguiente se describen las principdiérencias entre las practicas de gobierno cotpora
exigidas por la NYSE a sociedades estadounidensasstras normas de gobierno corporativo.

Normas exigidas por la NYSE

Las sociedades inscritas deben tener una mayc
consejeros independientes.

Las sociedades inscritas deben tener un com
practicas societarias formado enteramente
consejeros independientes.

Las sociedades inscritas deben tener un com
compensacion formado enteramente por conse
independientes.

Las sociedades inscritas deben tener un com
auditoria integrado por un minimo de
miembros, todos ellos independientes.

Normas mexicanas

Aun cuando no lo exige la legislacion mexicana,mayoria d
nuestros consejeros son independientes,

Conforme a la legislacion mexicana, tenemos un tode practice
societarias formado enteramente por consejeropémikentes.

Aun cuando no lo exige la legislacién mexicanaetens un comit
de compensacion formado enteramente por cons
independientes. Dim comité no publica un informe
compensacion, tal como lo estipula la NYSE, dade gperamos ¢
México, donde esta préactica no es obligatoria nalus

Conforme a la legislacién mexicana, estamos obtigaal tener u
comité de auditoria con miembros independientegyUrselc
establecen las normas de la NYSE, bajo un esquamaumple co
las disposiciones mexicanas yp gran medida también, con
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El comité de auditoria debe preparar un informi
como lo estipula la SEC, el cual debe incluirsda
declaracion anual de la sociedad.

Los consejeros que no son parte del grupo dire
delen celebrar reuniones ejecutivas sin la asist
del grupo directivo.

Las sociedades inscritas deben adoptar y publit
cédigo de ética empresarial para consej
directivos y empleados, y comentar de inmec
cualquier infraccion a dicho cédigo por parte
consejeros o directivos.

Ejecutivos

normas de la NYSE en lo relativo a las sociedaniesés.

Como emisor extragjo privado, la SEC no nos exige prepar
presentar declaraciones anuales. En este sensidmaes sujetos a
Ley del Mercado de Valores y hemos decidido acapera la
practicas mexicanas.

Nuestros consejeros que no forman parte del grirpotivo celebra
reuniones ejecutivas, lo cual no estd contemplamdaplegislacio
mexicana ni por el Cédigo de Mejores Practicas Qafvas.

Las sociedadegue cotizan en la BMV no estan obligadas a ad
un cédigo de ética. No obstante, nosotros si tesaimocdodigo d
ética.

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

Fecha de

Nombre nacimientoc Cargo

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez 1961 Presidente del Consejo de Administracion

Gerardo de Nicolas Gutiérrez 1968 Director General

Alan Castellanos Carmona 1965 Director General de Finanzas

Ramon Lafarga Batiz 1960 Director Corporativo de Contraloria 'y

Administracion,

Rubén Izabal Gonzélez 1968 Vicepresidente de Construccion

Alberto Menchaca Valenzuela Vicepresidente de Operaciones Bivisién de
1969 Vivienda de Interés Social

Julian de Nicolas Gutiérrez Vicepresidente de Operaciones Bivision de
1971 Vivienda Media

Daniel Leal Diaz-Conti 1952 Vicepresidente de Ventas y Mercadotecnia

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrezs el Presidente de nuestro consejo de adminidira&ntes de
cofundar la Companiia en 1989, el sefior De Nicalasld y administr6 DENIVE, empresa fabricante de
prendas de vestir. El sefior De Nicolas es miembta@ansejo de la BMV desde 2005 y ha sido presédent
regional y vicepresidente regional de la Federadasional de Promotores Industriales de la Viviegda
miembro de los consejos de asesores regionalasstii¢iones financieras, tales como BBVA Bancomer
HSBC (antes Bital). Actualmente, el sefior De Nisolgupervisa nuestras principales operaciones,
concentrandose en la adquisicion de terrenos y@esarrollo de nuevos mercados geogréficos.

Gerardo de Nicolas Gutiérrezes el Director General de la Compaifiia, cargo gosien desempefio de
1997 a septiembre de 2006. De octubre de 2006dal jiinio de 2007, el sefior De Nicolas se desempefio
como Director de Planeaciéon Estratégica y Presiddet Comité Ejecutivo. Antes de asumir la Direnci6
General por primera vez, fungid como gerente regjogerente de sistemas y supervisor de gerentes de
obra. El sefior De Nicolas estudié ingenieria indalsen la Universidad Panamericana de la Ciudad de
México y obtuvo una maestria en el campus Guadalajel Instituto Tecnoldgico y de Estudios Supe&sor

de Monterrey (ITESM).

Alan Castellanos Carmonaes el Director General de Finanzas de la Compaésaedfebrero de 2007.
Previamente, el sefior Castellanos fue Director @¢redjunto de Desarrollo de Negocios en NAFIN. El
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sefior Castellanos es licenciado en administracéremipresas por la Universidad Iberoamericana, con
maestria del Instituto Panamericano de Alta Diatcie Empresas (IPADE).

Ramon Lafarga Batiz es el Director Corporativo de Contraloria y Adretracion de Homex desde junio de
2007. Antes de su nombramiento, el Sr. Lafargaifungmo vicepresidente administrativo desde 19%3aha
2006. Anteriormente, el Sr. Lafarga fue Directom@ml y Socio de “Lafarga Batiz, Contadores Pubklico
firma de contabilidad, asi como Director Generalude compafiia privada especializada en equipamiento
computacional.

Rubén Izabal Gonzalezes Vicepresidente de Construccién desde 1997.sAdeeintegrarse a Homex, el
sefior |zabal trabaj6 en varias empresas constasttles como Gomez y Gonzdales Constructoresjsmv
S.A. de C.V., Promotoria de Vivienda del Pacifi@A. de C.V. y Constructor Giza, S.A. de C.V.
Actualmente, supervisa las operaciones de constrmate la Compaiiia, concentrdndose en el proceso
de construccién de las viviendas. El sefior Izalsalddd arquitectura en el Instituto Tecnolégico ¢ d
Estudios Superiores de Occidente (ITESO), de Gagtal Jalisco.

Alberto Menchaca Valenzuelaes Vicepresidente de Operaciones de la DivisiONig&nda de Interés
Social desde enero de 2007. Antes de ocupar diahgoc el sefior Menchaca fue Vicepresidente de
Operaciones de 2000 a 2006 y Gerente de Finanzd9%® a 2000. Su experiencia de trabajo previa
incluye diversos cargos en Banco Mexicano, Invelo@y Banca Confia. Actualmente, el sefior
Menchaca supervisa las principales operacionesad€dmpafia, concentrandose en la entrega de
viviendas y en la administracion de las sucursai#ssefior Menchaca es ingeniero agronomo por la
Universidad Autonoma Agraria Antonio Narro, de HaltCoahuila.

Julian de Nicolas Gutiérrezes Vicepresidente de Operaciones de la Divisi6Wideenda Media desde
enero de 2007. De 2005 a 2007 se desempefié cormot@iRegional de la zona occidental del pais y
en 2002 inici6 las operaciones de la Compafia etiudad de Guadalajara. Actualmente, el sefior De
Nicolas esta a cargo de las operaciones de laidlivide vivienda media, enfocandose en la entrega de
viviendas y en la administracion de las sucursalessefior De Nicolas cursé la licenciatura en
mercadotecnia en el campus Monterrey del Instifigonol6gico y de Estudios Superiores de Monterrey
(ITESM) y un diplomado en el Instituto PanamericadeoAlta Direccion de Empresas (IPADE).

Daniel Leal Diaz-Conti es Vicepresidente de Ventas y Mercadotecnia desdeo de 2007. Antes de
incorporarse a Homex, el sefior Leal ocup6 el cdeg®irector General Adjunto de Ventas y Mercaddgecn
de Hipotecaria Nacional. Asimismo, hasta febrero2887 fue Presidente del capitulo hipotecario de la
Asociacion de Bancos de México. El sefior Leal@nlkiado en economia por la Universidad Veracruzana

Compensacion de consejeros y directivos

Cada miembro del consejo de administracién recibeadntidad de 12,500 dolares por cada una de las
asambleas en las que participa; hasta 50,000 d@areles por miembro del consejo de administratios
miembros del comité de auditoria reciben una comsgaan adicional de 25,000 dolares anuales (la
compensacion del presidente del comité de audiemide 35,000 délares) y los miembros de los cemité
ejecutivo, de précticas societarias y de compedsaeiiben 5,000 délares anuales.

Para 2006, el monto total de compensacion que @@ paonsejeros, consejeros suplentes y miembros de
comités fue de aproximadamente 767,360.76 doldbeésho monto, después de impuestos, incluye
403,360.76 ddlares de compensacion variable a jvosela cual se pagd durante el primer trimed&e
2007.

El monto total de compensacion que se pagé a tamoslirectivos para 2006 fue de aproximadamente
2,553,693 dolares.
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Ofrecemos a nuestros consejeros y directivos um gidabonos basado en el desempefio individual pen |
resultados de operacion. Dicha compensacion puadar \entre 30% y 50% de la compensacion base anual

que recibe cada empleado, dependiendo de su nivel.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2006 teniamos aproximadame&bi@48 empleados, incluyendo 11,828 trabajadores
sindicalizados y 120 empleados de confianza deptieaompleto y medio tiempo. Todos estos empleados
fueron contratados en México. En 2005, 2004 y 2@03ptal de empleados era de 7,337, 7,911 y 1,286,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2006, apragdamente 31% del total correspondié a personal

administrativo y 69% a trabajadores de base.

Participacion accionaria

La tabla siguiente indica la participacidon acci@gmate nuestros consejeros y ejecutivos a la feehaste

informe anual:

Nombre

Namero de
acciones

Porcentaje
del capital
social

Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérrez

34,348,250

10.2 %

Gerardo de Nicolas Gutiérrez

32,630,838

9.7 %

José Ignacio de Nicolas Gutiérrez

7,348,250

2.2 %

Alan Castellanos Carmona

Ramon Lafarga Batiz

Daniel Leal Diaz-Conti

Rubén Izabal Gonzalez

Alberto Menchaca Valenzuela

Luis Alberto Harvey McKissack

Gary R. Garrabrant

Matthew M. Zell

Z . Jaime Behar

Wilfrido Castillo Sdnchez-Mejorada

Edward Lowenthal

| k| k| k| k| k| H| k| X| *| *

B | k| K| k| H| K| k| K| K| k| F| *

Rafael Matute Labrador

* Detentan una participacion accionaria menor alde¥capital social.
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ACCIONISTAS MAYORITARIOS

Al 31 de diciembre de 2006 habia 335,869,550 aesia@n circulacion, de las cuales 69,888,924 estaban
colocadas en Estados Unidos, en manos de seisnetam registrados, en forma de ADS. Las acciones
restantes estaban colocadas en México. Debido algueas acciones son nominativas, es posible Que e
namero de accionistas registrados no sea repréiserdal nimero de accionistas beneficiarios.

El 24 de enero de 2006, la Compafiia concluyd un@sex oferta publica secundaria no dilutiva de
aproximadamente 45.6 millones de acciones de statapcial por un grupo de inversionistas encatieza
por el sefior Carlos Romano, quien fuera el acdmmeyoritario de Beta y quien vendid su partici@aen
Homex como parte de su estrategia financiera tBt&.también vendié 33% de su participacion. L&tera
publica de la Compaifiia se incrementé a 46% detatdptal de Homex.

El 15 de mayo de 2007, la Compaiiia anuncié quefersJosé Ignacio de Nicolas Gutiérrez, miembro del
Consejo de Administracion de Homex, notificé sueimion de venta de una parte importante de su
participacion en la Compaiiia a través de la BMVcamsecuencia, el porcentaje de las accionesfdenifia
De Nicolas disminuyd y la flotacion pablica de lafipafiia aument6 a 54% del capital total de Homex.

El sefior José Ignacio de Nicolas, quien no es nerdbl equipo directivo de Homex y no tiene ninguna
responsabilidad operativa, es hermano del sefidaffue de Nicolas Gutiérrez, Presidente del condejo
administracion de Homex.

La tabla siguiente indica el porcentaje de accigmepiedad de las personas que son titulares de 5fs de
cualquier clase de nuestros valores con derectmboa de los consejeros y directivos como grupoelyreisto

de nuestros accionistas al 15 de mayo de 2007.atomnistas mayoritarios de la Compafiia no tienen
derecho de voto diferente o preferente con resggctimero de acciones que poseen.

Al 15 de mayo de 20C

Accionistas Numero de
acciones % del capital social
Familia De Nicolas (1)(2) 110,393,001 32.9
Equity International Properties, Ltd.(3) 43,992,301 13.1
Total(4) 335,869,550 100.0
Q) Después de nuestra adquisicion de Beta. Peraescripcion de los términos de nuestra adgdrsici

de Beta, incluyendo el intercambio de 22.0 millodesnuestras acciones comunes, ver la seccién
“Informacién sobre la sociedad — Historia y dedésre Acontecimientos recientes”.

(2) En poder de Ixe Banco, S.A. como fiduciarib Eideicomiso No. F/466, cuyos beneficiarios son la
familia De Nicolas, incluyendo a Eustaquio TomasNieolas Gutiérrez, José Ignacio de Nicolas
Gutiérrez, Gerardo de Nicolas Gutiérrez, Julian Nleolas Gutiérrez y Ana Luz de Nicolas
Gutiérrez. Las decisiones de voto y disposiciéestas acciones estan a cargo de un comité técnico
formado por Eustaquio Tomas de Nicolas Gutiérregé Jgnacio de Nicolas Gutiérrez, Gerardo de
Nicolas Gutiérrez, Julian de Nicolas Gutiérrez grdCarlos Torres Cisneros.

3) En poder de EIP Investment Holdings, L.L.C. BA/Bubsidiaria indirecta de EIP. Las decisiones de
voto de estas acciones se comparten entre el gliopctivo de EIP, encabezado por Samuel Zell,
presidente de EIP, y Gary R. Garrabrant, direcéoregal de EIP y uno de nuestros consejeros. EIP
esta ubicada en Two North Riverside Plaza, Chichg&0606.

(4) Incluye accionistas publicos que en total simfares de 54.0% de nuestro capital social.
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OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Hemos celebrado, y en el futuro podriamos celelmaeraciones con nuestros accionistas y empresas
afiliadas propiedad de nuestros accionistas. Ceraidos que estas operaciones se han celebrado en
términos no menos favorables para la Compafiia quellas que pudieran haberse obtenido de tercaros n
relacionados. Actualmente, se requiere que lasagpmres entre nuestros accionistas y empresascadi
propiedad de los mismos estén sujetas a la aprbadel consejo de administracion después de
considerar la recomendacion del comité de auditgri@n algunos casos, la opinion de un experto
independiente, segun lo exige la Ley del Mercad&dleres y otras leyes aplicables.

Financiamiento obtenido de partes relacionadas
Hipotecaria Crédito y Casa, S.A. de C.V.

Eustaquio de Nicolas Gutiérrez, Presidente del €orte Administracién de la Compafiia, y José Igndei
Nicolas Gutiérrez, su hermano y Presidente del €onde Administracién de Hipotecaria Crédito y Gasa
S.A. de C.V., o Crédito y Casa, tienen en conjwnta participacién accionaria de 29.4% en esta sofol
dedicada al otorgamiento de créditos hipotecariosegitos puente. Eustaquio Tomas de Nicolas Gatiér
José Ignacio de Nicolas Gutiérrez son miembrosadarhilia De Nicolas, que en conjunto es propiatde
40.9% de nuestro capital social. En el pasado,itorgdCasa ha otorgado a la Compafiia créditos pueat
nuestros clientes les ha otorgado créditos hipatecéinanciados por la SHF. En 2004, 2005 y 2@&dito

y Casa otorgd créditos hipotecarios para la congiraalgunas de las viviendas vendidas por nosotros.
Tenemos planeado continuar vendiendo viviendas mpradores que obtengan créditos hipotecarios de
Crédito y Casa.

Estimamos que menos de 0.1% de los créditos himadscobtenidos por los compradores de nuestras
viviendas en 2006 fueron proporcionados por padiesionadas.

Al 31 de diciembre de 2006 no habia saldos insslatocréditos o financiamiento para Crédito y Cpeey
nuestros compradores podrian recibir financiamiadtoional de Crédito y Casa en el futuro.

Durante 2004, los saldos insolutos maximos coni@rédCasa ascendieron a $66.5 millones y 5.1 mélto
de UDIs. Al 31 de diciembre de 2004 no habia saldsslutos. Estos créditos devengaron interesaesast
variables y vencieron en distintas fechas hast&.2DQrante 2004 pagamos a Crédito y Casa intepesasn
total de $2.9 millones y 331,491 UDlIs.

Durante 2003, los saldos insolutos maximos con i€@réd Casa ascendieron a $142.2 millones y 55.1
millones de UDIs. Al 31 de diciembre de 2003, laklss insolutos con Crédito y Casa ascendierorQar$9
millones y 7.3 millones de UDIs. Estos créditos etearon intereses a tasas variables y vencieron en
distintas fechas hasta 2004. Durante 2003 pagar@oédito y Casa intereses por un total de $4.2onek y

3.7 millones de U

Crédito Inmobiliario, S.A. de C.V.

El 1 de diciembre de 2003, EIP adquirié una pgréicion accionaria de 24.64% en el capital socisdsta
sofol. En esa misma fecha, Crédito Inmobiliariod.Sde C.V. adquirié el total de la cartera creditide
Terras Hipotecaria, S.A. de C.V. Con anterioridadiegha adquisicion, Terras Hipotecaria nos otorgaba
financiamiento para la construccion a través deitoé puente y otorgaba créditos hipotecarios &tnos
clientes a través de programas de la SHF.

Al 31 de diciembre de 2006 no habia saldos insslul® estas lineas de crédito. EI 9 de diciembre de
2005, EIP vendio su participacion de 26.64% en @wddmboliario a un inversionista privado.

Crédito Inmobiliario otorgé créditos hipotecaricar@ la compra de algunas viviendas vendidas patiss
en 2006.
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Financiamiento otorgado a partes relacionadas

En 1997 celebramos un contrato de asociacion cardabyca de Desarrollos Sustentables, S.A. de C.V.
(Dynamica), empresa propiedad de Diego ValenzueldeGa y Carlos Federico Valenzuela Cadena,
cuflados de Eustaquio de Nicolas Gutiérrez, Pre®ididel Consejo de Administracién de Homex. Dicha
asociacion se creé con el objeto de construir foaemientos en las ciudades de Ledén y Puerto Vallaa
asociacion se dio por terminada en abril de 2002.

Dynamica tenia con nosotros algunas cuentas par palgicionadas con los servicios prestados cordaim
contrato de asociacion. El saldo insoluto maximalaédas cuentas ascendié a $13.3 millones en 2004.
La liquidacion total de estas cuentas se realiZilale marzo de 2005.

Econoblock

A partir del 15 de mayo de 2004, nuestra subsidi®fECANO celebré un convenio con Gerardo de
Nicolas Gutiérrez, Director General, Josefina Gz Pando de De Nicolas, su madre, y José Igraeio
Nicolas, su hermano, para fusionar a Econoblodk, & C.V. con DECANO.

Antes del 1 de junio de 2004 comprabamos tabigomecreto y asfalto producidos por Econoblock en las
ciudades de Culiacan, Mazatlan, Guadalajara, Ciulledlez y Laredo. En conjunto, Gerardo de Nicolas
Gutiérrez, Josefina Gutiérrez Pando de De Nicoldsesg Ignacio de Nicolas eran propietarios de 1668%
Econoblock hasta antes de esa fecha, cuando Ecahai# fusiond con DECANO.

Hasta antes del 1 de junio de 2004 compramos ralgerde Econoblock por un monto total de $33.3
millones en 2004, $67.8 millones en 2003 y $29.Bomés en 2002. Estas compras representaron 3.7%,
7.1% y 5.7% del total de compras de materiales amatruccién en 2004, 2003 y 2002, respectivamente

Durante el periodo de seis meses que termind e junio de 2004, Econoblock registr6 ingresos por
$43.0 millones, de los cuales aproximadamente tnesrtas partes correspondieron a las ventas
efectuadas a nosotros. En ese mismo periodo, Etmelokeporté una pérdida neta de $1.1 millones y
tenia activos netos por un total de $54.6 millon€snsideramos que, en el futuro préximo,
utilizaremos en nuestras operaciones todos losymtod que Econoblock pueda suministrarnos.

Como contraprestacion de las acciones de Econaobkck antiguos accionistas recibieron las acciones
comunes de DECANO, que representan 4.1% del cagpt@hl en circulacion de dicha empresa. El 1 de
septiembre de 2005 ejercimos la opcion de compragiacciones de DECANO, propiedad de los antiguos
accionistas de Econoblock, a su valor contable3falde diciembre de 2004, el valor contable de las
acciones remanentes era de $7.2 millones), lo dqueamo resultado que DECANO se conviertiera en
una subsidiara de la Compaiiia.

Como parte de las operaciones resultantes deitafde Econoblock con DECANO y de la contraprestaci
a los accionistas de Econoblock por la fusién, mdgumiembros de la familia De Nicolas realizarom un
suscripcion de 8,481,673 de nuestras accionesierdricuna aportacién de capital por $4.7 millonda a
Compalfiia. Estas acciones tienen un valor aproxirB8dat43 délares.

Estos valores fueron el resultado de negociaciengg Homex, EIP y ZN México Trust, por un laddpyg
accionistas de Econoblock, por el otro. La operafie aprobada de conformidad con los estatutaslesc
de la Compaifiia.

Adquisicion de terrenos de partes relacionadas
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El 5 de noviembre de 2004, Proyectos Inmobiliarites Culiacan, S.A. de C.V. (PICSA), nuestra

subsidiaria, adquirié 50,664.8 metros cuadradosed®no en Jalapa, Veracruz, de Anixter de México,
S.A. de C.V., subsidiaria de Anixter Internacionallyo accionista mayoritario es Equity Investment

Properties, empresa matriz de EIP, por un precieaepra de aproximadamente $5,219,320 (481,554
délares).

El 15 de junio de 2005, PICSA vendi6 a Mexico ReRioperties Fund, .S. de R.L. de C.V., una
subsidiaria de MRP-EIP Retail Holding GP, a su weibsidiaria de Equity International, 7,928.88
metros cuadrados de terreno comercial ubicado artaSBe, Culiacan, Sinaloa, por un monto de
$5,906,262 (594,934 ddlares).

Estas operaciones fueron debidamente autorizadasygstro comité de auditoria y nuestro consejo de
administracion.

Empresas de servicios

Anteriormente, remunerdbamos a algunos de nuesjteostivos mediante pagos por servicios efectuados
ciertas sociedades en las que ellos tenian patidip. Pagamos a estas sociedades un total de $37.0
millones en 2004, $54.5 millones en 2003 y $34.Homés en 2002. A partir del 31 de marzo de 208% e
esquema de pago para los ejecutivos se dio poirtado.

LITIGIOS

A la fecha de este informe anual estamos involwsagh ciertos litigios derivados del curso normel d
nuestras operaciones. Consideramos improbable apuddfios y perjuicios que, en su caso, deriven de
dichos litigios afecten significativamente nuessituacion financiera, flujo de efectivo o resultadde
operacion.

Oferta y cotizacién

Nuestras acciones cotizan en la Bolsa Mexicanaaler®s, S.A. de C.V. desde el 29 de junio de 2084.
ADS, cada una representativa de seis acciones;diaado en la Bolsa de Valores de Nueva York desde
fecha. Al 31 de diciembre de 2006 habia 335,869&¢flones en circulacién (de las cuales 69,888,924
acciones estaban representadas por 11,64ADB en poder de seis accionistas registrados ead&st
Unidos).

La tabla siguiente presenta, para los periodoauitis, los precios trimestrales y mensuales, mé&xiyno

minimos al cierre, de nuestras acciones y ADS;dalo lo reportan la Bolsa Mexicana de Valores Bdésa
de Valores de Nueva York.
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2004
3er trimestre
49 trimestre

2005

ler trimestre
2° trimestre
3er trimestre
4° trimestre

2006

ler trimestre
2° trimestre
3er trimestre
49 trimestre

2007

Diciembre de 2006
Enero de 2007
Febrero de 2007
Marzo de 2007

Abril de 2007

Mayo de 2007
Junio de 2007

Bolsa Mexicana de
Valores

NYSE

Maximo

Minimo

Maximo

Minimo

(pesos por accior

40.05
4451

62.66
49.20
56.34
58.77

66.85
71.26
70.97
108.16

108.16
110.20
117.20
106.89
115.35
113.16
113.16

30.99
35.25

43.54
39.86
48.68
49.18

54.80
51.90
56.37
68.23

88.77
103.07
101.45

93.71
106.19
107.64
104.62

dolares por ADS; una
DS es representative
de seisacciones

21.18
23.65

33.62
27.60
31.97
32.80

38.21
38.98
39.45
59.90

59.90
60.30
64.14
57.95
63.01
63.16
62.69

El 29 de junio de 2007, el ultimo precio de verpartado para las acciones en la BMV fue de $108080
accion y el ultimo precio de venta reportado pasaADS en la NYSE fue de US$60.59 dolares por ADS.
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16.35
18.11

22.89
21.70
26.98
27.21

30.68
27.11
30.85
36.97

48.51
56.45
54.38
50.03
58.04
57.13
57.30



ESTATUTOS SOCIALES

A continuacion se incluye una breve descripcidnlate disposiciones mas significativas de 1) nuestros
estatutos, con las modificaciones dispuestas pestras accionistas, de acuerdo con lo que estalaldazy

del Mercado de Valores vigente, y 2) la Ley GeneatalSociedades Mercantiles. Esta descripcion no
pretende ser exhaustiva y es valida en referenciauestros estatutos, los cuales se registraron
previamente ante la SEC.

Constitucion e inscripcién

Somos una sociedad anénima bursatil de capitahblariconstituida el 30 de marzo de 1998 en México
conforme a la Ley General de Sociedades Mercanyilés Ley del Mercado de Valores, por duracion
indefinida. Nuestro propdésito, tal como se descaitmpliamente en el Articulo 2 de nuestros estatdomles,

es fungir como una empresa controladora, en videdo cual los estatutos nos otorgan la facultad de
desempefiar diversas actividades que nos permitemiofilar como empresa controladora. Estas facultades
incluyen, aunque no se limitan a: 1) promover, oizg, constituir y administrar todo tipo de socidés,
mercantiles o civiles; 2) adquirir 0 enajenar age®) o participar en empresas ya existentes; #¥)irete
terceros y proporcionar a las compafiias de lagsu socio o0 accionista, 0 a cualquier terceesoai®a o0
servicios de consultoria técnica, incluyendo se@sicde administracion, contabilidad, mercadotecpia
finanzas; 4) obtener, adquirir, utilizar o enajepaalquier patente, marca o nombre comercial, triamm o
derechos de propiedad industrial en México o etaejro; 5) obtener cualquier tipo de financianseat
crédito, con o sin garantia especifica, y otorgaditos a sociedades mercantiles o civiles o & geasonas en
las que la Compaiiia tenga interés o con las queengmuna relacion de negocios; 6) otorgar cualdipe de
garantia y aval con respecto a obligaciones oum&ntos de crédito en beneficio de sociedadessivl
mercantiles o de otras personas en quienes la GCoanfenga interés o con las que mantenga unadeldei
negocios; 7) emitir, suscribir, retirar, aceptaayalar todo tipo de instrumentos de crédito, inehdo
obligaciones con o sin garantia; 8) adquirir, neradministrar, vender, hipotecar, dar en prendaaenar en
cualquier forma bienes muebles o inmuebles, asioctw® derechos sobre los mismos; 9) llevar a cabo
cualquier tipo de acto y formalizar cualquier tige acuerdo o contrato laboral, civil, mercantil o
administrativo previsto en la legislacion mexicasan personas fisicas o morales, publicas o prs/ada
obteniendo de ellas concesiones, permisos y aatioizes directa o indirectamente relacionados tobjeto

de la Compafiia, tal como se establece en sustestahcluyendo la contratacion activa o pasivawasquier

tipo de servicios, consultoria, supervision y adasigcnica necesaria 0 adecuada para cumplirasmeétas
antes citadas; 10) emitir acciones no suscritagenatas en tesoreria, conforme a lo estipuladd éntieulo

81 de la Ley del Mercado de Valores; 11) establagencias o representaciones y fungir como corredor
agente, representante, mediador mercantil o digdidlo, y 12) realizar cualquier actividad necespdea lograr

lo anterior.

Consejeros

Nuestros estatutos disponen que el consejo de &traion esté integrado por un minimo de cincay u
maximo de veintilin consejeros propietarios, segletermine la asamblea de accionistas. De corfadni

con la legislacion mexicana, cuando menos 25% sedmsejeros deberan ser independientes. Cuando se
lleve a cabo una asamblea de accionistas para etegiejeros, los titulares de por lo menos 10%dpital
social en circulacion tienen derecho a nombrar eomsejero propietario.

Conforme a lo dispuesto por la legislacion mexicanalquier consejero que tenga conflicto de isEsecon
nosotros en relacién con una operacién determidatie divulgar el conflicto en cuestién y abstenelse
votar en lo referente a esa operacion; de lo coofrsera responsable por dafios y perjuicios. loos&jeros
reciben la compensacién que se determine en lashéesas ordinarias de accionistas.

Facultades del consejo de administracion
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El consejo de administracion es nuestro represtnti@gal y esta autorizado para resolver cualquier
asunto que no esté expresamente reservado a raiastionistas. De conformidad con lo dispuestaaen |
Ley del Mercado de Valores, el consejo debe apravdre otros, los siguientes asuntos:

« las decisiones estratégicas para la Compafia subsidiarias;

» las ventas o adquisiciones significativas de astivo

* las politicas y lineamientos para la contrataciérciditos;

+ el otorgamiento de garantias o avales por un msutancial,

« la designacion del Director General; y

e otras operaciones de importancia en la compafiia.
Para que las sesiones del consejo de administraeidGonsideren legalmente convocadas y se celebren
debera estar presente la mayoria de sus miembassrdsoluciones en las sesiones seran validasisi so
aprobadas por la mayoria de los consejeros ncesados presentes en la sesion. En caso de empate, e
presidente del consejo de administracion decidiravoto de calidad.
Derechos de voto y asambleas de accionistas
Cada accion confiere a su titular el derecho a oto ven nuestras asambleas de accionistas. De
conformidad con la ley y nuestros estatutos, lasmddeas generales de accionistas pueden ser de dos
tipos: ordinarias y extraordinarias.
Son asambleas ordinarias aquellas que se convarartnatar cualquier asunto que no esté expresament
reservado a la asamblea extraordinaria. La asamidimaria de accionistas debe reunirse cuando
menos una vez al afio dentro de los cuatro mesatenigs al cierre del ejercicio, para tratar, eatres,

los siguientes asuntos:

« la aprobacion o modificacién del informe del cowmsdg administracién incluyendo los estados
financieros anuales auditados, el reporte del BareGeneral de la Compaiiia.

« la distribucion de las utilidades, si las hubiere;

« el nombramiento o la ratificacién de los miembrosl ¢onsejo de administracion, el
secretario, y la determinacion de la contrapre§taqile se otorgara a dichas personas;

« el nombramiento del presidente del comité de ariditpdel comité de practicas societarias;

« la determinacion del monto maximo que podra utiBeapara la adquisicion de acciones
propias;

e la discusién de los informes anuales del comitéulditoria y del comité de practicas societarias
remitidas por el consejo de administracion, y

< la aprobacién de operaciones de la Compafiia yuhsidsarias que representen 20% o mas de sus
activos consolidados.

Se puede convocar a asambleas extraordinariagrptag entre otros, 10s siguientes asuntos:

» la prorroga de la duracion de la Compaiiia;

63



e ladisolucion de la Compaiiia;

e elaumento o la disminucion del capital fijo;

« el cambio de objeto o nacionalidad de la Compaiiia;
« la transformacion, escision o fusién de la Compafiia
« la emision de acciones privilegiadas;

« la amortizacion de acciones;

e la cancelacién de la inscripcion de las accionegleRNV y la BMV o cualquier otra bolsa de
valores;

e cualquier modificacion s estatutos sociales, y

e cualquier otro asunto que, de conformidad con Yadewuestros estatutos sociales, deba ser
aprobado por los accionistas reunidos en asambktezoedinaria.

Las asambleas de accionistas pueden ser convgoadekconsejo de administracion, el comité de i

o el comité de practicas societarias. Cualquiefomista 0 grupo de accionistas con derecho a va® g
representen cuando menos 10% del capital socit @Gempafiia podran solicitar por escrito, en cuelqu
momento, que el consejo de administracién convaquea asamblea de accionistas para tratar losasunt
indicados en su solicitud. Si el consejo de admiiatsén no convoca a la asamblea dentro de los 15
dias siguientes a la recepcion de la solicitugceionista o grupo de accionistas podran solicjtar un
juez competente convoque a la asamblea. Cualqogorasta titular de una accién podra solicitar gae
convoque a una asamblea de accionistas cuando haysecelebrado ninguna asamblea durante dos
ejercicios consecutivos o si en las asambleas aridis celebradas durante ese tiempo no se han
abordado los asuntos a tratar.

Los titulares de 20% del capital social en circidacpodran oponerse judicialmente a cualquier
resolucion adoptada en una asamblea de accionysf@®sentar una demanda dentro de los 15 dias
siguientes a la fecha de clausura de la asambteapgdir que dicha resolucién se suspenda tempentém

en el entendido de que ésta viola la legislaciOrica@a o nuestros estatutos y de que los reclamante
concurrieron a la asamblea o no votaron a favdadesolucion. A fin de que proceda la orden jualidos
reclamantes deben presentar una fianza para respdados dafios y perjuicios que pudieran caudar a
Compalfiia en caso de que la sentencia declare iaflanth oposicion. Los accionistas que representen
cuando menos 10% de las acciones representadas @samblea podran solicitar que se aplace laigatac
de cualquier asunto respecto del cual no se camsidrificientemente informados.

Las convocatorias para las asambleas de accionistasan publicarse en ®hceta Oficial de Sinalog

en uno de los periddicos de mayor circulacion exibté cuando menos 15 dias antes de la fecha skfala
para la asamblea. Las convocatorias, que deberéer=r el lugar, la fecha y la hora de la asamlalsi,
como el orden del dia, seran firmadas por quieaesagjuen. Las asambleas de accionistas se considera
legalmente instaladas y celebradas, aun cuande haya publicado convocatoria, si en el momenttade
votacion estuvo representada la totalidad de lasomes. Toda la informacién a considerarse en las
asambleas debera ponerse a disposicién de losn&te® a partir de la fecha de publicacion de la
convocatoria respectiva.

Para tener derecho de asistir a las asambleaactisnistas deberan estar inscritos como talesuestro
registro de acciones o acreditar su caracter cahes £n la forma prevista en los estatutos (incidgea
través de la constancia proporcionada por Indevakyparticipantes de Indeval). Los accionistasraod
hacerse representar en las asambleas por apode@ugmder general o especial, o bien mediante cart
poder. No podran ser apoderados los miembros delego de administracion de Homex.
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En el momento de la publicacién de cualquier coataréa a una asamblea de acciones, o0 previamerg®a
proporcionaremos copias de la misma al deposif@ia su distribuciéon entre los titulares de ADS0&s
titulares tienen derecho a dar instrucciones absitgrio de ejercer el derecho a voto en relacidm las
acciones comunes.

Quérum

Una asamblea ordinaria se considera legalmeni@anst cuando, conforme a una primera convocaiesta,
presente o debidamente representada la mitad pighlcsocial. Las asambleas ordinarias reunidagiréud

de una segunda o ulterior convocatorias se coms#ielegalmente instaladas cualquiera que seaneém
de acciones representadas. Las resoluciones @sdashleas ordinarias seran aprobadas por la majeria
las acciones presentes.

Para que una asamblea extraordinaria se consiggadnente instalada en virtud de una primera
convocatoria, debera estar presente o debidameptesentado cuando menos 75% del capital socia. Pa
gue una asamblea extraordinaria se considere |legaérinstalada en virtud de una segunda o ulterior
convocatorias debera estar presente o debidameptesentada la mayoria del capital social. Las
resoluciones de las asambleas extraordinarias sétié@as cuando sean aprobadas por la mitad dahtap
social.

Inscripcion y transferencia de acciones

Hemos inscrito nuestras acciones en Registro Nakae Valores mantenido por la CNBV, tal como l@gex

la Ley Mexicana de Valores y las disposiciones ipatas por la CNBV. En caso de que desearamoslaance
la inscripcién, o si ésta fuera cancelada por I8EZNos accionistas que tengan el control de la Gaifiia
estaran obligados a realizar previamente una ofgrtdica para adquirir la totalidad de las accioars
circulacion, antes de proceder a la cancelacion.

Nuestros accionistas podran detentar nuestras rasionediante titulos de acciones impresos o,
conforme a la inscripcién, mediante instituciones cuentas en Indeval. Dichas cuentas podran ser
mantenidas por casas de bolsa, bancos y cualeaqatesis entidades aprobadas por la CNBV. De
conformidad con la legislacion mexicana, Unicaméagetitulares registrados en el libro de registeo
accionistas y aquellos que detenten titulos enstidor Indeval y por los participantes de Indeval so
reconocidos como accionistas.

Cambios en el capital social y derechos de prefereia

Nuestro capital fijo minimo puede ser reducido amantado por resolucién de una asamblea
extraordinaria de accionistas, sujeto a lo dispugxir los estatutos, la Ley General de Sociedades
Mercantiles y la Ley del Mercado de Valores, ashedas disposiciones de caracter general emititlas a
amparo de la misma. Nuestro capital variable puadmentarse o disminuirse por resolucion de la
asamblea general ordinaria de accionistas, sujle® r@quisitos de voto previstos en nuestrosgstt

En caso de un aumento en el capital social, nuiestozionistas tendran derecho de preferencia para
suscribir y pagar las nuevas acciones emitidas @aw@arar dicho aumento, en proporciéon a su resecti
participacion accionaria, excepto si dicho aumesgtgealiza debido a una oferta publica. Este dereeh
preferencia debera ejercerse mediante la suscripciEl pago de las acciones dentro del plazo estaiol

en la resolucién que autorice el aumento, el cagbadra ser inferior a los 15 dias naturales sigagea la
publicacién del aviso de aumento de capital eDiaftio Oficial de Sinaloay en uno de los periédicos de
mayor circulacion en Culiacan, Sinaloa.

Adquisicion de acciones propias
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De conformidad con la Ley del Mercado de Valoresigstros estatutos, podremos adquirir nuestrasgsop
acciones a través de la BMV, al precio corrientengecado de las mismas. Las acciones asi adquit@was
podran estar representadas ni votarse en las asasndé accionistas. No estamos obligados a crear un
reserva especial para la adquisicidon de acciongsigs, y dicha adquisicién no esta sujeta a lakamion

del consejo de administraciéon. No obstante, estashtigados a obtener la aprobacion de los acciamist
conforme a lo descrito mas adelante. Ademas, ruestnsejo de administracion debe nombrar a uno o
mas representantes autorizados para que efect@basiadquisiciones. La adquisicién de acciones
propias debe sujetarse a las disposiciones deyadkkeMercado de Valores y divulgarse en la forma
establecida por la CNBV.

En caso de que deseemos adquirir en una mismandasisatil mas de 1% de las acciones en circulacion
en el mercado, debemos informar con cuando memazsndinutos de anticipacion a la presentacién de las
posturas correspondientes en su orden. En el aagoe deseemos adquirir 3% o mas de las acciones en
circulacion durante un periodo de veinte dias dézaoidn, deberemos llevar a cabo una oferta pablic
de compra para dichas acciones.

Deberemos abstenernos de instruir 6rdenes padajlasicién de acciones propias durante los primgros
Gltimos 30 minutos de operacién que correspondamaasesion bursatil y deberemos dar aviso a la BEMV
mas tardar el dia habil inmediato siguiente a laceotacion de la operacion de adquisicion.

La asamblea ordinaria de accionistas determinaralaente el monto del capital social que se asigpara
la adquisicion de acciones propias, en el entendieloque dicho monto no podra ser superior a las
utilidades netas de la Compaifiia, incluyendo ldslaties retenidas.

Cancelacién de la inscripcion

Si decidimos cancelar la inscripcion de nuestrasoaes en el RNV o en caso de que la CNBV ordene la
cancelacion de dicha inscripcion, estaremos obtigaa realizar previamente una oferta publica para
adquirir la totalidad de las acciones propiedad Ide accionistas minoritarios. Los accionistas

considerados en posesion del “control” seran respbies subsidiarios de la realizacion de dicha
oferta publica. El precio de oferta deberéa seuel gsulte méas alto entre:

« el promedio de los precios de cierre de las acsienda BMV durante los Gltimos 30 dias en que se
hayan negociado las acciones antes de la fechaeesaghaga la oferta pablica de compra, y

e el valor contable de las acciones reflejado en tnuadtimo reporte trimestral, presentado a la
CNBV y la BMV.

Con el objeto de realizar una recompra de accioestsremos obligados a constituir un fideicomiso y
aportar al mismo el importe que resulte necesasim arantizar el pago del precio de compra por
accién en la oferta a todos los accionistas qubeayan vendido sus acciones a través de dicha ofexta
duracion del fideicomiso sera de por lo menosrmeeises a partir de la fecha de cancelacion.

A maés tardar en los diez dias héabiles siguientésaadle inicio de la oferta, el consejo de admiacsén dara

a conocer su opinién respecto a la justificacidhpidecio de la oferta puablica de compra, consideoala
opinién del comité de auditoria y también reportandalquier potencial conflicto de interés que atyde

los miembros del consejo de administracion pudienar. La opinion del consejo podra estar acompafiad
de otra emitida por un experto independiente seeaclo por nosotros para tal efecto.

Adquisicion de acciones por las subsidiarias

Nuestras subsidiarias no pueden adquirir, diredtalivpectamente, nuestras acciones.

Reembolso
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De conformidad con la Ley de Mercado de Valoresaecionistas titulares de las acciones represeagate
nuestro capital variable tienen el derecho de asteri reembolso prorrateado de las mismas, previa
resolucién de asamblea de accionistas.

Liquidacién

En caso de disolucién de la sociedad, la asambiaoedinaria de accionistas nombrar4 a uno o sario
liquidadores para que concluyan nuestros asuntoslad las acciones tendran derecho a participar
proporcionalmente en cualquier distribucion quefsetie como resultado de la liquidacion.

Derecho de separacion y otras protecciones para lascionistas minoritarios

En caso de que los accionistas aprueben un cambionubstro objeto o nacionalidad, o la
transformacion de la Compafiia a otro tipo de saciedualquier accionista que haya votado en caldra
dicho cambio tendra derecho de separacion y denebtd reembolso de sus acciones al valor contible
las mismas segun los Ultimos estados financierosbados en la asamblea de accionistas. Este dedkcho
separacién debera ejercerse dentro de los 15 d@jaestes a la clausura de la asamblea de accisnist
gque haya aprobado el cambio correspondiente.

De conformidad con la Ley del Mercado de Valorda ey General de Sociedades Mercantiles, nuestros
estatutos sociales contienen diversos proteccipaeslos accionistas minoritarios, las cuales elstipque:

* los titulares de cuando menos 5% del capital squi@lden interponer una demanda civil para
exigir la responsabilidad de los consejeros y €jgos relevantes; cualquier recuperacién es
para el beneficio de la compafiia y no de los demaies;

e los titulares de cuando menos 10% del capital sdaieluyendo cualesquiera acciones con
derechos de voto limitados o restringidos) puedamvocar a una asamblea de accionistas en
ciertas situaciones limitadas;

* los titulares de cuando menos 10% de las accionelsifendo cualesquiera acciones con derechos
de voto limitados o restringidos) representadasian asamblea de accionistas pueden solicitar
que se posponga la votacion de cualquier asuntpeotés del cual no se consideren
suficientemente informados;

e los titulares de cuando menos 10% del capital $di@aen pueden designar a un consejero, y

« los titulares de cuando menos 20% del capital $opieeden oponerse o cesar cualquier
resolucién de las asambleas de accionistas, loestalsujeto a ciertos requisitos de la legislacion
mexicana.

Asimismo, de conformidad con la Ley del MercadoWidores, estamos sujetos a ciertas obligaciones en
materia de gobierno corporativo, incluyendo la gdtion de contar con un comité de auditoria y unito

de préacticas societarias, ademas de contar corembsnun 25% de nuestros consejeros con la calidad d
independientes. La CNBYV tiene la facultad de veaifila independencia de dichos consejeros.

Las protecciones que la legislacion mexicana otard¢@s accionistas minoritarios por lo generaletén

de las aplicables en Estados Unidos y otras jurtsnines, a pesar de que la nueva Ley del Mercado de
Valores ha introducido estandares de gobierno catpm mas altos, incluyendo una descripcién
completa de los deberes de diligencia y lealtadahias consejeros. En México, el procedimientolaia
contempla demandas colectivas ni demandas derivdalbss accionistas.

A pesar de lo anterior, en términos generales t@snés dificil para los accionistas minoritariosregr

sus derechos en contra de nuestros ejecutivosamgky o accionistas mayoritarios, en comparacidn co
los derechos de los accionistas minoritarios eadést Unidos.
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Informacién a los accionistas

La Ley General de Sociedades Mercantiles estalgjeedas sociedades que actlan a través de sugaonse
de administracion deben presentar anualmente wnnief a los accionistas en la asamblea de accisnista
el cual incluye:

* un informe de los consejeros sobre las operacideel sociedad y sus subsidiarias durante el
ejercicio anterior, asi como sobre las politicagigkas por los consejeros y el equipo directivo;

* una opinién sobre el informe del Director Genenalrelacién con las principales politicas y
criterios contables y de informacion que se siguiepara preparar la informacion financiera;

< un estado que muestre la situacion financiera dedeedad a la fecha de cierre del ejercicio;

e un estado que muestre los resultados de operaeida sociedad y los cambios en la situacién
financiera y en el capital contable de la sociediagnte el ejercicio anterior;

« las notas que se requieran para completar o adéanafiormacién antes mencionada.

Ademas, la Ley del Mercado de Valores establecetog la informacion que se presente a la asamblea
de accionistas debera ponerse a disposicion dadoi®nistas a partir de la fecha de publicaciotade
convocatoria para la asamblea en cuestion.

Restricciones que afectan a los inversionistas eatrjeros

La Ley de Inversion Extranjera de 1993 y las refwnuecretadas a la misma en 1998 contienen las
disposiciones relativas a la inversion extranjera&lecapital social de sociedades mexicanas. Leefeta de
Economia y la Comision Nacional de Inversiones &hjeiras son las instancias responsables de adminjst
supervisar el cumplimiento de la ley y sus ordeeanois.

Nuestros estatutos no restringen la participacénngersionistas extranjeros en nuestro capitalbbodo
obstante, debe obtenerse la aprobacion de la Gomisacional de Inversiones Extranjeras para que los
inversionistas extranjeros adquieran una partiddmadirecta o indirecta superior a 49% del castadial de
una sociedad mexicana cuyos activos totales excadlanomento de presentar el correspondiente algso
adquisicion, un monto determinado anualmente pdradcomision.

De conformidad con lo estipulado por la legislacifexicana, nuestros estatutos contemplan que los
accionistas extranjeros estén de acuerdo en ssidesados ciudadanos mexicanos con respecto a:

« las acciones que detenten,

» derechos de propiedad,

e concesiones,

e nuestra participacién accionaria, y

e derechos y obligaciones derivados de los acueng®$sspgamos con el gobierno mexicano.
Conforme a lo estipulado por la legislacién mexé&amuestros estatutos contemplan que los accienista
mexicanos deben abstenerse de invocar la protedei&u gobierno para dirimir asuntos relacionadosla
propiedad de nuestras acciones. Por consiguientegcuionista no mexicano no puede solicitarle a su

gobierno que interponga una demanda por la viamgfica contra el gobierno mexicano con respectasa
derechos como accionista. Si dicho accionista iarta proteccion de su gobierno, el gobierno naac
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podria confiscarle sus acciones. Pese a estassiigpe®s, los accionistas no pierden cualesquieractios
que pudieran tener conforme a la Ley de ValoreSsdados Unidos.
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CONTRATOS RELEVANTES
Adquisicion de Controladora Casas Beta, S.A.

El 21 de abril de 2005 firmamos un acuerdo parauiaidldl00% del capital social de Controladora Casas
Beta, S.A. de C.V. (Beta), el desarrollador deasinda que ocupaba entonces el séptimo lugar en bléedic
una operacion valuada en aproximadamente $2,16dned ( $2,043 millones de pesos a valor nomihal).
adquisicion incluyé la adquisicién de aproximadateesB.0% de las acciones de Beta por un monto $1.08
billones de pesos ($1,066 millones de pesos a walaninal) en efectivo y el 47.00% de las acciore8dta
restantes por 22,013,060 de nuestras acciones esmafuadas en cerca de $996 millones ($977 mildee
pesos a valor nominal). En consecuencia, Betasierfi con nosotros. Después de la fusion, los aistas

de Beta eran titulares de aproximadamente 6.6%gsladciones de Homex y vendieron su participaaion e
enero de 2006 a través de una oferta publica sadantb dilutiva. Financiamos la porcion en efeztile la
adquisicién principalmente con un financiamientadaaio.

CONTROLES DEL TIPO DE CAMBIO

La legislacién mexicana no nos impide remitir dendos y pagos por concepto de intereses, si ldsrala

titulares de nuestras acciones en el extranjenoldPgeneral, el pago de dividendos a los acciasisb esta
sujeto a la retencion del impuesto aplicable aegs pasivos en moneda extranjera. Desde 1991¢cdléane

un mercado cambiario libre, y desde diciembre d# 18l gobierno ha permitido la libre flotacion gelso

con respecto al délar.

DOCUMENTOS DISPONIBLES

Estamos sujetos a los requisitos de informaciotadexchange Act y, de acuerdo con la misma, estamos
obligados a registrar informes y otra informacidweda SEC. Estos materiales, incluyendo la Forfi& 3

sus anexos, pueden ser revisados y copiados etda& Referencia Publica de la SEC, ubicada er-#80
Street, NW, Washington D.C. 20459. Si desea inforémasobre el funcionamiento de la Sala de Reféaenc
llame a la SEC al 1-800-SEC-0330.

Los documentos y la informacién presentada por dm@@afia ante la CNBV y la BMV, asi como los
documentos y la informacion periddica que la Corfppa&Sta obligada a presentar ante la CNBV y la BMV,
podran consultarse en la pagina de la BMV en Istemaww.bmv.com.mx.

Toda la informacién que la Compafiia presente aat€NBV y la BMV se pondra simultaneamente a
disposicion del piblico a través de la pagina dedmpafiia en Internet, www.homex.com.mx.

La Compafiia proporcionara copias de dichos doclwsaninformacion a los inversionistas que lo s@iti
por escrito. La solicitud respectiva debera disigia:

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V.
Boulevard Alfonso Zaragoza Maytorena 2204 Norte
Fraccionamiento Bonanza
Culiacan Sinaloa, México, 80020
At'n.: Carlos Moctezuma Velasco
Cargo — Director de Relaciones con Inversionistas
Teléfono: 667-758-5800
Correo electrénico: cmoctezuma@homex.com.mx
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PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decitad, que en el &mbito de nuestras respectivasohes,
preparamos la informacion relativa a la Emisorateoida en el presente Informe Anual, la cual, astiae
leal saber y entender, refleja razonablemente &wacédn. Asimismo, manifestamos que no tenemos
conocimiento de informacién relevante que haya sighitida o falseada en este Prospecto o que el anism
contenga informacion que pudiera inducir a errlmsanversionistas.

Gerardo De Nicolas Gutiérrez Alan Castellanos Carmona
Director General Director General de Finanzas y
Desarrollo Estratégico

JesUs Navarro §é_1nchez Ramon Antonio Lafarga Batiz
Director Juridico Direccién Corporativa de
Contraloria y Administracion
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir vérdae los Estados Financieros que se adjuntan aoexo

A-1 al presente Informe Anual, fueron dictaminadesacuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas en México. Asimismo, manifiesta que, rdedel alcance del trabajo realizado, no tiene
conocimiento de informacion financiera relevante ¢qaya sido omitida o falseada en este Informe Pmua
que el mismo contenga informaciéon que pudieradimduerror a los inversionistas.

C.P.C. Carlos Alberto Rochin Casanova
Socio
Mancera, S.C.
Miembro de Ernst & Young
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de
C.V.y Subsidiarias

Estados financieros consolidados por los
anos que terminaron el 31 de diciembre
de 2006, 2005 y 2004, y Dictamen de
los auditores independientes del 25 de
abril de 2007



DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

Hemos examinado el balance general consolidadoedarivlladora Homex, S.A.B. de C.V. y
subsidiarias (la Compafia) al 31 de diciembre @ 2lds estados consolidados de resultados, de
variaciones en el capital contable y de cambida situacion financiera, que le son relativos, por
el afio que termin6 en esa fecha. Dichos estad@ndi@ros son responsabilidad de la
administracion de la Compafia. Nuestra respondalilconsiste en expresar una opinién sobre
los mismos con base en nuestra auditoria.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con lasasde auditoria generalmente aceptadas en
México, las cuales requieren que la auditoria $@a@epda y realizada de tal manera que permita
obtener una seguridad razonable de que los estiadogieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con las ndenasormacion financiera mexicanas. La
auditoria consiste en el examen, con base en Esgbectivas, de la evidencia que soporta las
cifras y revelaciones de los estados financiersigjiamo, incluye la evaluacion de las normas de
informacion financiera  utilizadas, de las estimaes significativas efectuadas por la
administracion y de la presentacion de los estddwncieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona un@ ifz®nable para sustentar nuestra
opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros codadts antes mencionados, presentan
razonablemente, en todos los aspectos importalatesifuacion financiera de Desarrolladora

Homex, S. A.B. de C. V. y subsidiarias, al 31 deiesthbre de 2006 y los resultados de sus
operaciones, las variaciones en el capital contalide cambios en la situacion financiera por el
aflo que terminé en esa fecha, de conformidad cenntamas de informacion financiera

mexicanas.

Los estados financieros del ejercicio 2005 que sesemtan Unicamente para efectos

comparativos fueron dictaminados por otro Contaédblico, quien emitio su dictamen sin
salvedades con fechas 21 de abril de 2006 y 28rnileda 2007.

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

C.P.C. Carlos Alberto Rochin Casanova

25 de abril de 2007



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

Balances generales consolidados

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de@mbre de 2006)

Activo 2006 2005
Activo circulante
Efectivo e inversiones temporales (Not $ 233163 $ 1,372,23
Efectivo restringidc - 324
Cuentas por cobri— neto (Nota £ 5,636,65! 5,782,44
Inventarios inmobiliarios (Nota 4,059,83: 2,821774
Otros activos circulante- neto (Nota 7 88,64: 185,44
Total del activo circulan 12,116,76. 10,162,222
Terrenos c§)ara futuros desarrollos (Note 4,992,89 2,694,89
Propiedad y equip— neto (Nota €& 644,85! 479,51(
Credito mercantilNotas 2 y 1( 705,34 705,34
Otros activos (Nota ! 449,39; 639,34
Total del activ $ 18,909,25 $ 14,681,31
Pasivo y capital contable
Pasivo circulant _
Eg}ruén circulante de préstamos y arrendamientadal gS 08" $ 96,20
Cuentas por pagar (Nota . ’ 2:028,251 1,489,23
Acreedores por adquisicion de terrenos (Not: 3,375,02 1,651,18
Depositos para futuras ver 291,73 219,55(
Gastos acumulados e impuestos por | 109,77! 188,56
Impuesto sobre laren N 101,99: 103,07:
Participacion de los trabajadores en las utilid 38,21¢ 20,98(
Total del pasivo circulan 6,033,044 3,768,78!
Préstamos a largo plazo (Nota 3,263,96! 3,348,32
Swap por pagar (Nota 1 ) 218,84 123,047
Obligaciones laborales al retiro (Nota 50,381 41,01:
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 2,025,57! 1,479,39.
Total del pasiv 11,591,81 8,760,56.
Capital contable (Nota 1!
Capital socie _ 508,882 508,88:
Prima en vera de accione 3,161,38! 3,161,38
Utilidades retenid: 3,226,83. 1,885,95
Otras cuentas de cap
_ _ 334,82( 325,543
Capital contable mayoritai 7,231,92. 5,881,76
Interés minoritari 85,51¢ 38,98¢
Total del capital cntable 7,317,43¢ 5,920,751
Total del pasivo y capital conta $ 18,909,25 $ 14,681,31

Las notas adjuntas son parte de los estados ferasatonsolidados.



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

Estados consolidados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de€)@6, 2005 y 2004
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 dec@mbre de 2006, excepto utilidad por

accion)
2006 2005 2004
Ingresos $ 12,952,625 $ 8,882,159 $ 5,713,871
Costos 8,858,028 6,186,032 3,978,552
Utilidad bruta 4,094,597 2,696,127 1,735,319
Gastos de administracion y ventas (Nota 1,309,907 880,082 466,055
19)
Utilidad de operacion 2,784,690 1,816,045 1,269,264
Otros ingresos — neto (Nota 20) 46,003 24,393 46,276
Costo integral de financiamiento:
Gastos por intereses (Nota 21) 650,140 436,115 1742,
Ingresos por intereses (104,851) (60,673) (50,308)
Pérdida (ganancia) cambiaria 143,021 68,114 (7,651)
Pérdida por posicion monetaria 74,004 32,551 87,422
762,314 476,107 171,634

Utilidad antes de impuesto sobre la
renta y participacion de los

1,364,331 1,143,906

442,277 65,130

9,979 9,163

912,075 $ 769,573

$ 919,063 $ 59,825
(6,988) 9,748

trabajadores en las utilidades 2,068,379
Impuesto sobre la renta (Nota 22) 645,576
Participacion de los trabajadores en las
utilidades (Nota 22) 35,397

Utilidad neta consolidada _$ 1,387,406%
Utilidad neta mayoritaria $ 1,340,877
Utilidad (pérdida) neta minoritaria 46,529

Utilidad neta consolidada $ 1,387,406%

912,075 $ 769,573

Promedio ponderado de acciones en

324,953 281,997
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circulaciéon (en miles) 335,869

Utilidad basica por accion de$

accionistas mayoritarios 3.9

©

$ 283 % 2.69

Las notas adjuntas son parte de los estados ferasatonsolidados.
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias

Estados consolidados de variaciones en el capital

contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de@6, 2005 y 2004
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 degmbre de 2006)

Prima en Otras Capital Capital
Capital venta de Utilidades cuentas contable Intés contable
social acciones retenidas de capital mayoritario imoritario (Nota 15)
Saldos al 1 de enero de 2004 $ 186,328 $ 1626, $ 272,236 $ 334,084 $ 1,418,802 $49,489 $ 1,468,291
Aumento del capital social 47,145 1,320 - - 1,817,474 5,746 1,823,220
Efectos de fusién 11,393 11,393 (11,393) -
Utilidad integral - - 759,825 - 759,825 9,748 769,573
Saldos al 31 de diciembre de
2005 $ 233,473 $ 2,396,483 $ 1,043,454 $ 334,084 $ 4,007,494 $ 53,590 $ 4,061,084
Aumento del capital social 275,409 ,962 - - 1,040,311 - 1,040,311
Dilucién de minoritarios - - - - - (7,613) (7,613)
Distribucion de capital por
adquisicion de interés
minoritario - - (76,560) - (76,560) - (76,560)
Reducciéon del capital por - - -
obligaciones laborales (8,541) (8,541) - (8,541)
Utilidad integral - - 919,063 - 919,063 (6.988) 912,075
Saldos al 31 de diciembre de
2005 $ 508,882 $ 3,161,385 $ 1,885,957 $ 325543 $ 5,881,767 $ 38,989 $ 5,920,756
Incremento del capital por
obligaciones laborales - - - 9,277 9,277 - 9,277
Utilidad integral - - 1,340,877 - 1,340,877 46,529 1,387,406
Saldos al 31 de diciembre de
2006 $ 508,882 $ 3,161,385 $ 3,226,834 $ 334,820 $ 7,231,921 $ 85,518 $ 7,317,439

Las notas adjuntas son parte de los estados ferasatonsolidados.
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias

Estados consolidados de cambios en

financiera

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de€@6, 2005 y 2004
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 deegmbre de 2006)

Operacior
Utilidad net:
Mas partidas que no requirieron la utilizacior
recursos
Depreciacior
Pérdida en venta de subsidii
Amortizacion de intangible

Obligaciones laborales al ret

Impuesto sobre la renta diferido neto
inflacion

Cambios en activos y pasivos de operas
(Aumento) disminucion e
Cuentas por cobr
Inventarios inmobiliarios y terrenos ps
futuros desarrollc
Pagos anticipdos
Otros activo

Aumento (disminucién) e
Cuentas por pag
Acreedores por adquisiciéon de terre
Gastos acumulados e impuestos faga

Otros N
Recursos generados (utilizados) en
operaciol

Financiamientc =~ _ _
Préstamos de instituciones financic
Pagos de préstamos a instituciones financ

Préstamos de partes relacion: _
Pagos de préstamos a partes relaciol

Emision de acciones comunes relacionados
la compra de Casas Beta.

Emision de acciones comul

Recursos generados por ividades de
financiamient

Inversion o
Inversiones restringid
Precio de venta de subsidi:

la situacion
2006 2005 2004
1,387,401 912,07! $ 769,57
102,83: 64,21 26,07(
- - 1,22¢
168,62. -
101,38l
18,64¢ 32,47(
507.,46: 387,79: 298,72¢
2,117,72! 1,565,122 1,095,59!
145,79t (674,567 (1,425,429
(3,536,065 (2,128,046 (1,488,614
- (70,535 (79,688
215,62 (277,481
(80,294
539,02¢ 242.39; 172,93
1,723,84i 775,18 553,06
(78,812 .
280,33(
96,81 133,30¢ 79,10:
1,223,95. (154,240 (1,173,32)
3,312 4,036,16! 434,94¢
(1,807,472 (403,253
- - 32,26¢
- (187,404
1,040,311
1,823,22
3,317 3,269,00: 1,699,77
46,17: (8,394
- 51,73:
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Adquisicion de propiedad y equi (268,18)) (155,826 (234,865
Adquisicion interés minoritar

- (84,173 -

Adquisicion de BETA neto de efecti
adquiridc - (2,120,041 -

Recursos utilizados en actividades (268,18)) (2,313,86) (191,529

inversior
Efectivo, inversiones temporales y efect
restringido
Aumentc 959,08! 800,90: 334,92¢
Saldo al inicio del af 1,372,54 571,65: 236,72!
Sédo al final del af $ 233163 $ 137255 $ 571,65:

Las notas adjuntas son parte de los estados ferasatonsolidados.
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Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de€@6, 2005 y 2004
(En miles de pesos de poder adquisitivo del 31 deegmbre de 2006)

1. Actividades

Desarrolladora Homex, S.A.B. de C.V. y subsidiaflas‘Compaiiia”) esta integrada por
un grupo de empresas que se dedican principalnagiat@romocion, disefio, construccion
y comercializacion de conjuntos habitacionalescotade interés social como de interés
medio y residencial. Sus ventas son realizadas ieersds estados de la republica
mexicana.

Las principales actividades de la Compafiia por rddkss inmobiliarios incluyen la
compra del terreno, la obtencidn de permisos ynti@es, la creacion de la infraestructura,
requerida para cada desarrollo inmobiliario, eéfdts construccion y comercializacion, y la
asistencia para que sus clientes obtengan susax@ifdotecarios.

La Compainiia participa en ofertas de vivienda pasaplincipales fondos de vivienda del
pais, tales como el Instituto Nacional del FondoAd®rro para la Vivienda de los
Trabajadores (“INFONAVIT”), el Fondo de la Viviend2el Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del EstddO\WISSSTE”) y las sociedades
financieras de objeto limitado (“sofoles”) a trawtesfondos que le suministra a la Sociedad
Hipotecaria Federal (“SHF"); adicionalmente pagé&ien el mercado financiado por la
banca comercial y operaciones de contado.

Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de&0os ingresos obtenidos a través del
financiamiento hipotecario del INFONAVIT represewnta un 75%, del total de ingresos;

para el remanente de ingresos los provenienteofiées, FOVISSTE y banca privada

representaron el 10%, 9% y 6%, respectivamente.

Ciclo operativo- Las operaciones de la Compafia presentan un esthrional porque
normalmente los mayores volimenes de venta sellieeabo en la segunda mitad del afio.
Los tiempos de construccion de los desarrollos biliaoios varian dependiendo el tipo de
vivienda ya sea de interés social, medio o residermor lo que los ingresos de
construccion se encuentran disgregados en diferejgecicios y dependiendo de la fecha
de inicio de construccion de los proyectos losasgs por avance y la generacion de la
cuenta por cobrar oscilan en funcién de esta fgghaeden ser cancelados en el periodo
siguiente.



2. Bases de presentacion

a. Consolidacion de estados financieros Los estados financieros consolidados
incluyen los de Desarrolladora Homex, S.A. de G/\Nbs de sus subsidiarias, cuya
participacion accionaria en su capital social sestra a continuacion:

Participacion
Compaiiia 2006 2005 Actividad
Proyectos Inmobiliarios 100% 100% Promocion, disefio,
de Culiacan, S.A. de construccion y
C.V. (“PICSA") comercializacién de viviendas
de interés social como de
interés medio y residencial.
Nacional  Financiere 100% 100%  Prestacion de  servici
S.N.C. Fid. del financieros.
Fideicomiso AAA
Homex 8028
Administradora Pics¢  100% 100% Prestacibn de  servici
S.A.de C.V. administrativos.

y

Iorochién relacionados con
a industria de la
congruccion

Altos Mandos d¢  100% 100%  Prestacion de  servicic

(I\/Jeigocios, S.A. de administrativos.
Aerohomex, S.A. d 100% 100%  Prestacion de servicios
C.V. transporte

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

C.V. (DECANO)

Homex Atizapan, S.A 67% 67% Construccion y desarrol
de C.V de conjuntos habitacional
Casas Beta del Centt 100% 100% Promocion, disefic
S.A.de C.V. (1)(2) construccion OIy

comercializacion e

viviendas de interés social
como de interés med

Casas Beta del Nort 100% 100% Promocion, disefic

S.A.de C.V. (2) construccion OIy
comercializacion de
viviendas de interés soci

Casas Beta do 100% 100% Promocién, disefic

Noroeste, S.A. de construccion OIy

C.V. (2 comercializacion e
viviendas de interés soci

Edificaciones Bete 100% 100% Disefio y construccion ¢

S.A.de C.V. (2 viviendas

Edificaciones Beta d¢ 100% 100% Disefio y construccion ¢

Noroeste, S.A. de viviendas.

C.V. (2

Edificaciones leta del 100% 100% Disefio y construccion ¢

(Nzcgrte, S.A. de C.V. viviendas.

Hogares del Noroest 50% - Disefio y construccion

S.A.de C.V. (G viviendas



Los saldos y operaciones intercompafias importahtes sido eliminados en estos
estados financieros consolidados.

(1)

(@)

3)

Casas Beta del Centro, S.A. de C.V. es posaatklrl00% de las acciones en
circulacion de Comercializadora Cantaros, S.A. dé,Promotora Residencial
Huehuetoca, S.A. de C.V. y Super Abastos Central€®merciales, S.A. de
C.V., cuyas actividades son la promocion, disefi@nstruccion vy
comercializacion de viviendas de interés social.

Para manejar eficientemente la operacion, la Cofapd@cidio reducir el
numero de sus compafias subsidiarias; por lo gas ésmpafiias, a partir del
15 de diciembre de 2005, iniciaron un proceso deidacién legal que
contempla el traspaso de todos sus activos y pgsavau valor en libros, a
otras compariias del mismo grupo.

Hogares del Noroeste, S.A. de C.V. es una compaiiasidiaria de
Desarrolladora Homex, S.A. de C.V. se dedica a tmsftruccion y
comercializacion de conjuntos habitacionales decdal se posee el 50%
ademas del control de la administracion.

Adquisicion de las acciones de Controladora CasaseéB S.A. de C.V.- El 1
de julio de 2005, la Compafiia adquirio el 100%ageacciones comunes con
derecho a voto de Controladora Casas Beta, S.A.dé (“BETA"), la cual
tiene como actividad principal la construccion ynteede viviendas de interés
social principalmente en los estados de Baja GaldpNuevo Ledn y el Estado
de México. Los resultados de las operaciones defBipartir del 1 de julio de
2005, han sido incluidos en los estados financierossolidados de la
Compaiia. Dentro de las razones principales paealdaisicion de BETA se
encuentran que ésta era considerada hasta anesdiguisicion como la sexta
mas grande constructora de vivienda en México naeplad el nUmero de casas
vendidas. La adquisicion de BETA proveera incremesignificativos en el
resultado financiero de la Compaifiia y consolidardasicion en el mercado
nacional, incrementando su presencia en estos dstgdos que tienen
importantes mercados de vivienda en donde BET A tieportantes desarrollos
de construccién y ha logrado a través de su cateméin en estos mercados un
reconocimiento e identificacion del mercado cosuca “ BETA”.

El precio de compra de BETA fue de $2,164 millodegpesos ($2,043 millones
de pesos a valores nominales), dicha adquisicidyia la compra en efectivo
del 53% del las acciones de BETA por $1,084 mikonke pesos ($1,066
millones de pesos a valores nominales) y la cordplaemanente 47% de las
acciones de BETA a cambio de 22,013,060 accionda @®mpafiia con un
valor de $996 millones de pesos ($977 millones el a valores nominales).
Después de la adquisicién de BETA, ésta fue fusiaman la Compalfiia, siendo
esta ultima la empresa fusionante.

El balance general condensado de BETA a la fecha ddquisicion, ajustado

con la asignaciéon del costo de adquisicion a ldsv@cy pasivos asumidos se
integra como sigue:
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C.V.

Saldos al 30 de junio
de 2005

Activos circulantes (incluye efectivo de $ 44,498) $ 2,237,544

Activo fijo, neto 329,369
Activo intangible — Marca BETA y backlog 605,718
Pasivos circulantes (723,215)
Deuda a largo plazo (904,038)
Interés minoritario (86,186)
Valor justo de activos netos adquiridos 1,499,1
Costo de la entidad adquirida 2,164,539
Crédito Mercantil $ 705,347

Los activos intangibles corresponden al valor denkrca BETA y del backlog.
Ambos se determinaron como parte del proceso déuamidn que realizo la
Compaiiia para asignar el costo de compra a logaadquiridos y los pasivos
asumidos. El valor del backlog representa las cesgzroceso de construccion a la
fecha de la compra de BETA las cuales se espersdarendieran en un periodo
subsecuente que varia entre seis y nueve meseasloElde la marca fue determinado
por valuadores independientes y el del backlogl&ierminado internamente.

El crédito mercantil que resulta de la adquisicd® las acciones de BETA es
atribuible al beneficio que espera obtener la Cditgpor incrementar su presencia
en los importantes mercados de vivienda ubicad@s Estado de México, Monterrey
y Tijuana asi como por las sinergias futuras quesgeran de la combinacion de
negocios.

En el estado de resultados consolidado de la Compaii el periodo del 1 de julio
de 2005 al 31 de diciembre de 2005, BETA conydbaon ingresos netos de $
2,061,381 una utilidad de operacion de $620,95dayutilidad neta de $ 372,982.

Si la adquisicion de BETA se hubiera realizadoréimp@el 1 de enero de 2005 y 2004
el total de los ingresos consolidados de la Conapladibieran sido de $10,204,222 y
$8,379,087, con una utilidad de operacion de 82 y $ 1,801,100 y una
utilidad neta de $1,199,744 y $ 1,087,504. Laddii basica por acciéon hubiera sido
de $3.54 y $3.70, respectivamente.

Adquisicion de las acciones de Super Abastos Cenlea y Comerciales, S.A. de

En febrero de 2005, Casas Beta del Centro S.A. 8k, C'Beta del Centro”)
subsidiaria de la Compafiia, adquiridé el 50% deatasones en circulacién de Super
Abastos Centrales y Comerciales, S. A. de C. VACE”) con el proposito
principal de tener la participacion en una proraoaibicada en el Distrito Federal
para el desarrollo de casas de interés social.exB¢so del costo de la entidad
adquirida en relacion con el valor contable dedosvos adquiridos y los pasivos
asumidos ascendié a $12,581 mismo que fue ideadiicy registrado dentro del
inventario de la promocion en desarrollo. Con esteentaje de acciones adquirido
y por acuerdos formales celebrados entre los @mistas de SACC, Beta del Centro,
a partir de la fecha de adquisicidon, ejerce ekrobrsobre SACC consolidando sus
estados financieros.
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El 12 de septiembre de 2005, Beta del Centro aidqeli50% restante de las acciones
en circulacién de SACC por $145,668. El excesadslo de las acciones adquiridas
al interés minoritario ascendi6 a $76,560, querégistrado como una distribucion
de capital, por tratarse esta de una transaccibe accionistas.

Politicas contables significativas aplicadas

Los estados financieros adjuntos han sido preparddoconformidad con las Normas de
Informacién Financiera (NIF), las cuales comprendéas Boletines y circulares emitidos
por la Comision de Principios de Contabilidad destituto Mexicano de Contadores
Publicos que no han sido modificados, sustituidaemgados por las NIF, asi como por
las NIF e Interpretaciones a las Normas de InfordmaEinanciera (INIF) emitidas por el
Consejo Mexicano para la Investigacion y DesarmddNormas de Informacion Financiera
(CINIF) y las Normas Internacionales de Informacknanciera (IFRS por sus siglas en
ingles) aplicables de manera supletoria. Las INleden tener el alcance de una
adecuacion a una NIF previamente emitida, o biglara o dar a conocer la interpretacion
del CINIF sobre el tratamiento contable de unardéteda situacién, y su contenido no
asume la forma de una norma sino de una recomémdaciclaracion.

Cuando se haga referencia genérica a las NIF,tenda que éstas comprenden tanto las
normas emitidas por la CINIF como a los boletingstidos por la CPC que le fueron
transferidas al CINIF y las IFRS aplicables de marseipletoria. Sin embargo, cuando se
haga referencia especifica a alguno de los docasmenie integran las NIF, éstos se
llamaran por su nombre original, esto es, Normadndermacion Financiera o Boletin,
segun sea el caso.

Los estados financieros sus las notas a los estadosieros al 31 de diciembre de 2006,
2005 y 2004, fueron autorizados por el DirectorHieanzas, (CFO) Alan Castellanos
Carmona y el Director de Contraloria, Angel GarMazquez, para su emision y
aprobacion del Comité de Auditoria, el dia 25 del ale 2007, y pedir su aprobacion al
consejo de administracion.
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Nuevos pronunciamientos contables
NIF A-1 Estructura de las Normas de Informaciéon Firanciera.

La NIF A-1 agrupa a los principios basicos emitigos la CPC y solo incorporo el
concepto de sustancia economica. Dicho conceptablese que la sustancia
econdmica debe prevalecer en el reconocimient@abtanton el fin de incorporar los
efectos de las transacciones, transformacionematey otros eventos que afectan
econdémicamente a la entidad, de acuerdo con sidadatcondémica y no solo a su
atencion juridica, cuando una y otra coincidanrdtto el vigor el primero de enero
del 2006.

NIF A-3 Necesidades de los usuarios y objetivos s estados financieros

La NIF A-3 entre otras disposiciones estableceodsilylidad de emitir el estado de
cambios en la situacion financiera o un estaddujie de efectivo, los cuales deberan
ser emitidos atendiendo a lo establecido en lasnawrparticulares. Al 31 de

diciembre de 2006 no existen reglas particularea f@emision de los estados de
flujo de efectivo, por lo que en tanto no se emiiichas normas particulares, se
seguiran emitiendo los estados de cambios en Uaciiin financiera. Entrando el

vigor el primero de enero del 2006.

NIF A-5 Elementos basicos de los estados financisro

La NIF A-5 modifica la clasificacion de ingresog&stos en el estado de resultados,
en ordinarios y no ordinarios. Los ingresos y gastodinarios se derivan de
operaciones y eventos usuales, esto es, los quarapios del giro de la entidad, sean
frecuentes 0 no; mientras que los ingresos y gastosrdinarios corresponden a
operaciones y eventos inusuales, sean frecuemesAsimismo, esta norma excluye
aquellas partidas que bajo el derogado Boletin @eparabilidad, emitido por la
CPC, eran consideradas como especiales y extraoan Por tanto, estas partidas
deben considerarse como parte del resultado ominar no ordinario,
respectivamente. Entrando el vigor el primero der@del 2006.

Asimismo, esta NIF obliga a reciclar las “otrastisas de utilidad integral” al
momento en que los activos netos que le dierorersg realicen.

Sin embargo, el Boletin B-3 Estado de resultadosyigor al 31 de diciembre de
2006, emitido por la CPC, aun no hace referenciicha clasificacion, ni da las
reglas del reciclaje de “las otras partidas dedaid integral”. Por ello, los estados de
resultados se siguen presentando de acuerdo cdispasiciones del Boletin B-3 en
vigor al 31 de diciembre de 2006, acorde con lasclosiones de la INIF 3
Aplicacion inicial de las NIF, emitida en enero BQ( cual establece que de manera
transitoria debera atenderse a lo establecido NI particulares que aun no han
sido modificadas, mientras se termina su procesaadbptacion con el Marco
Conceptual.

La nueva NIF B-3, Estado de resultados, emitidogd&INIF, entrara en vigor el 1
de enero de 2007, por lo cual la clasificacionateihgresos y gastos en ordinarios y
no ordinarios a los ingresos y gastos, se hard ejereicio que terminara el 31 de
diciembre de 2007, tal como lo requieren las redépresentacion.

NIF A-7 Presentacion y revelacion
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La NIF A-7 requiere revelar en los estados finansida fecha autorizada para la
emision de los mismos y el o los nombres de furaios u 6rganos de la
administracion quienes autorizaron su emision.dfko el vigor el primero de enero
del 2006.

NIF A-8 Supletoriedad

La NIF A-8 da las normas de revelacion ante lazaition de una norma supletoria o
la suspension de la misma. Entrando el vigor eh@ro de enero del 2006.

NIF B-1 Cambios contables y correcciones de errores

La NIF B-1 establece que los cambios en normascphkates, reclasificaciones y
correcciones de errores, deben reconocerse en fatraspectiva, por lo que los
estados financieros basicos afectados que se prsem forma comparativa con el
periodo actual, deben ajustarse desde el iniciopeldodo mas antiguo que se
presente. Asimismo, requiere que en el caso dasiéichciones, se revelen los rubros
afectados, importes correspondientes, como fuenmvigmente presentados y
después de dar efecto a las reclasificacionesaikdtrel vigor el primero de enero
del 2006.

INIF 4 Presentacion en el estado de resultados de participacién de los trabajadores en la
utilidad

Esta INIF concluye, con base en los resultado®si@locesos de auscultacion de las NIF B-3, D-3
y D-4, que la participacién de los trabajadoreslantilidad debe presentarse en el estado de
resultados como un gasto ordinario.

NIF B-13 Hechos posteriores a la fecha de los estadfinancieros

Esta NIF modifica las reglas anteriores de eveiptosteriores, al establecer que
cuando las reestructuraciones de activos y pagilasrenuncias por los acreedores a
ejercer su derecho de hacer exigibles los adeudasdo se dieron situaciones de
incumplimiento de compromisos adquiridos en coofalle deuda se dan en el
periodo posterior, deberan ser revelados en lasnyoteconocidos en el periodo en el
cual se lleven a cabo y, por tanto, no se debestaajlos estados financieros por estos
hechos posteriores, tal como lo permitia el BolBtt3.

Reconocimiento de ingresos y costos por ventasidendas- La Compainiia utiliza

el método de porciento de avance de obra ejecytadareconocer los ingresos y
costos relativos con sus actividades de desaroslladnobiliario. El porciento de
avance por obra ejecutada se determina compardntidak de costos incurridos
contra el total de costos estimados que se inaaren cada desarrollo o proyecto.
Bajo este método, el porcentaje de avance es hdfijo por el ingreso estimado
total de cada proyecto para determinar el ingresodgbe reconocerse. En el caso de
que los ultimos costos estimados que se deterngxe@dan los ingresos totales, se
registra la provision correspondiente con cargosarésultados. La Compafiia aplica
este método cuando se han cumplido las siguienteiaiones:

- El cliente ha presentado la documentacion oficiatrespondiente que se
requiere para obtener un crédito ante las instinegs que financian los créditos.
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- Se tiene la certeza de que los clientes obteralrfimanciamiento que requieren
por parte de las instituciones financieras y gee @ez asegura la recuperacion de sus
ventas.

- El cliente ha firmado y presentado ante la Corfgaita solicitud de compra,
documento en el cual se obliga en caso de ser agmoku solicitud a adquirir una
vivienda.

- El cliente ha entregado su enganche parcial ontetatle (si se requiere).
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Reconocimiento de los efectos de inflacioha Compairiia reconoce los efectos de la
inflaciébn actualizando sus estados financieros @mihos de pesos de poder
adquisitivo de la fecha del ultimo balance genquad se presenta. En consecuencia,
los estados financieros del afio anterior que seeptan para efectos comparativos,
también han sido actualizados en términos del migaur adquisitivo y sus cifras
difieren de las originalmente presentadas. El fagtiizado para la actualizacion de
las cifras de afios anteriores fue de 1.040532edéinocimiento de los efectos de la
inflacion resulta principalmente, en ganancias mipés por inflacién sobre partidas
Nno monetarias y monetarias, que se presentan eastados financieros bajo los
rubros siguientes:

Otras cuentas de capital Se integra del resultado por posicibn monetaria
acumulado hasta la primera actualizacion y la geiagyor tenencia de activos no
monetarios que representa el cambio en el nivetodspo de precios que se
incrementd por encima de la inflacion.

Resultado por posicion monetariaRepresenta la erosion del poder adquisitivo de
las partidas monetarias originada por la inflacisa;calcula aplicando factores
derivados del indice Nacional de Precios al CondomfINPC” a la posicion
monetaria neta mensual. La pérdida se origina dgenar una posicion monetaria
activa neta, respectivamente.

Capital contable- Las cuentas del capital contable fueron actuddigamediante
factores de ajustes derivados del INPC

Uso de Estimacionesl-a preparacion de los estados financieros de cmidad con
las Normas de Informacion Financiera requiere d& de estimaciones en la
valuacién de algunos de sus renglones. Los relmdtgue finalmente se obtengan
pueden diferir de las estimaciones realizadas.

Fusion —La empresa Econoblock, S.A. de C.V. (compafiaiadase fusiono el 16
de mayo de 2004 con Desarrolladora de Casas dekebtar, S.A. de C.V. compaiiia
subsidiaria, asumiendo esta Ultima todos los desegiobligaciones de la compafia
fusionada. Por tratarse de compafias bajo controlin, la fusion se contabilizé de
manera similar a una unidbn de intereses, con bage l& norma
No. 141 “Combinaciones de negocios”, del Finangietounting Standards Board,
de acuerdo con el Boletin A-8, “Aplicacion suplé@ade las Normas Internacionales
de Contabilidad” del Instituoto Mexicano de ContadoPublicos. Como resultado de
esta operacion se genero un exceso del valor derdabre el costo de las acciones
de $11,393, el cual fue acreditado a las utilidadt=snidas neto del resultado del afio

Efectivo e inversiones temporales Se vallan a su costo de adquisicion mas
rendimientos devengados, o a su valor estimadeal&acion, el que sea menor. El
efectivo y sus equivalentes estan representadascipgimente por depdsitos
bancarios e inversiones en instrumentos de altaideg, con vencimientos no
mayores a 90 dias, y se presentan valuadas a sudmsdquisicion mas intereses
devengados, importe que es similar al valor de agercle esas inversiones.

Estimacion para cuentas de cobro dudosde tiene la politica de establecer una
estimacion de cuentas de cobro dudoso de todo#i@saldos sin movimientos para
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cubrir los saldos de las cuentas por cobrar alakes se les aplica porcentajes que
varian dependiendo de la antigliedad de la cuenteopaar.

Inventarios inmobiliarios y costo de ventasLas obras terminadas, en proceso, los
terrenos y los inventarios de terrenos se registran costo de adquisicion, y se
actualizan aplicando el INPC. El costo de ventaactgaliza aplicando dicho indice.

Los terrenos para futuros desarrollos corresporadém reserva territorial que se

encuentra pendiente de desarrollar por la Compgafda registran a su costo de
adquisicién y actualizan aplicando factores dergadel INPC.
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Propiedad y equipe Se registran al costo de adquisicion y se aetralaplicando
factores derivados del INPC. La depreciacion seutalconforme al método de linea
recta con base en la vida util de los activos, ceigoe:

Edificios 20
Maquinaria y equipo 4y 10
Equipo de transporte 4
Equipo de transporte aéreo 10
Mobiliario y equipo 10
Equipo de computo 4
Equipo de comunicacion 4

El valor de las propiedades y equipo se revisadmamisten indicios de deterioro en
el valor de dichos activos. En estos casos, sendigi@ el valor de recuperacion de
los activos mediante la obtencion de su precioetgavy su valor de uso. Cuando el
valor de recuperacion es inferior el valor netolibros, la diferencia se reconoce
como una pérdida por deterioro.

La Compaifiia tiene como politica el no capitalizarosto integral de financiamiento
como parte de sus activos, por aquellos proyect@gestruccion.

Arrendamientos — La Compafiia clasifica los contratos de arrendatimiede
propiedades y equipo como operativos o0 capitakmabile acuerdo con los
lineamientos establecidos en el Boletin D-5 “Arr@méentos”, emitido por la CINIF,
Los arrendamientos son reconocidos como capitddigadi cumplen por lo menos
con una de las siguientes condiciones:

a) El contrato transfiere al arrendatario la prdadedel bien arrendado al término del
arrendamiento.

b) El contrato contiene una opcidon de compra aipreclucido.

c) El periodo del arrendamiento es sustancialmigui@ a la vida util remanente del
bien arrendado.

d) El valor presente de los pagos minimos es stistarente igual al valor de
mercado del bien arrendado, neto de cualquier lmémefvalor de desecho.

Cuando los riesgos y beneficios inherentes a Ipigdad del activo arrendado
permanecen sustancialmente con el arrendador,asdican como arrendamientos
operativos y se cargan a resultados.

Crédito Mercantil - El crédito mercantil representa la diferenci&reerel precio de
compra y el valor justo de los activos netos addpsa la fecha de adquisicion de un
negocio. Dicha adquisicion se consideré medianteééodo de compra.

A partir del 1 de enero de 2005 se adoptaron Iggogdiciones del Boletin B-7 “Adquisiciones de
negocios”, emitido por el IMCP. Por tanto, se dapado el método de compra como regla Unica
de valuacién en adquisiciones de negocios y delais asociadas y se eliminé la amortizacion del
crédito mercantil.

El crédito mercantil se reconoce a su valor de iadgon y posteriormente se
actualiza mediante la aplicacion de factores dst@jderivados del INPC.
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El crédito mercantil se sujeta a pruebas de detedbfinal de cada afio.
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Deterioro de activos de larga duracion en usd.a Compaiiia revisa el valor en
libros de los activos de larga duraciéon en usae énfpresencia de algun indicio de
deterioro que pudiera indicar que el valor en Bbrgudiera no ser recuperable,
considerando el mayor del valor presente de Igedloetos de efectivo futuros o el
precio neto de venta en el caso de su eventuadsispn. El deterioro se registra si
el valor en libros excede al mayor de los valord@esamencionados. Los indicios de
deterioro que se consideran para estos efectos.esta otros, las pérdidas de
operacion o flujos de efectivo negativos en elquirisi es que estan combinados con
un historial o proyeccion de pérdidas, depreciagsop amortizaciones cargadas a
resultados que en términos porcentuales, en ralac@n los ingresos, sean
substancialmente superiores a las de ejercicicyiards, efectos de obsolescencia,
reduccion en la demanda de los productos que se&dab competencia y otros
factores econémicos y legales.

Otros activos- Los costos erogados en la fase de desarrollo ydgueorigen a
beneficios economicos futuros porque cumplen cagrtas requisitos para su
reconocimiento como activos, se capitalizan y seriman con base en el método de
linea recta. Los gastos por la colocacion del lsmegistran al costo y se actualizan
aplicando el INPC mismos que se amortizaran eralfeeta en 10 afios que es la
vigencia del bono. El valor asignado a la marca BBTel Backlog se actualiza
aplicando el INPC y se amortiza con base en el ¢oétie linea recta en un periodo
de cinco afios para la marca y de un periodo de seis y nueve meses para el
Backlog , periodo en el que se estiman sus vides (it

Obligaciones laborales al retire Se tiene la politica de otorgar primas de aetiigidl
e indemnizaciones legales que cubren a todos ashajadores, se determinan con
base en lo establecido en la Ley Federal del Toabaj

Los costos de las primas de antigiedad e indeméirdegal, se reconocen
periodicamente con base en calculos efectuados aptirarios independientes
mediante el método de crédito unitario proyectadibizando hipotesis financieras
netas de inflacion.

La Ley Federal del Trabajo establece la obligaciémacer ciertos pagos al personal
gue deje de prestar sus servicios en ciertas Gtanacias.

Adquisicion de negocios Todas las adquisiciones de negocios, se recangce
valuan inicialmente utilizando el método de comua incluye el efectivo entregado
0 su equivalente a valor razonable.

Instrumentos financieros derivados Con la finalidad de disminuir los costos
financieros, se utilizan instrumentos financierosrivhdos como coberturas de
diversos riesgos. A partir del 1 de enero de 29@®n motivo de la entrada en vigor
del Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivado operaciones de cobertura”
que fue emitido por el IMCP en abril de 2004, |adititas de reconocimiento y

valuacién de estos instrumentos fueron modificaHados ejercicios que termind el

31 de diciembre de 2006 y 2005, todos los instruosederivados se reconocen en el
balance general a su valor razonable, el cual repi@sentado inicialmente por la
contraprestacion pactada (tanto en el caso delocactimo del pasivo). Los costos de
transaccion y los flujos de efectivo recibidos dregados para ajustar a valor
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razonable el instrumento al inicio de la operacibn, asociado a primas sobre
opciones, se amortizan en el periodo de vigencia dperacién. Los cambios en el
valor razonable de los instrumentos derivados queatifican como instrumentos de
cobertura se reconocen en resultados en perdiddsaréas.

Garantias - La Compafia otorga garantia contra defectosatbeichcion de las
viviendas por periodos de dos afos contra probletieagstalaciones eléctricas,
hidrosanitarias, gas e impermeabilizacion y de @iéas contra vicios ocultos que
afecten la seguridad de las viviendas (cimentagiéstructura). La Compafia tiene
contratada una péliza de seguros que cubre dicrastips.
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Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingestg compromisos- Los pasivos
por provisiones se reconocen cuando (i) existe allgacion presente (legal o
asumida) como resultado de un evento pasado,s(iprebable que se requiera la
salida de recursos econémicos como medio paraddgulicha obligacion, vy (iii) la
obligacion pueda ser estimada razonablemente.

Cuando el efecto del valor del dinero a travéstigéehpo es significativo, el importe de la provision
es el valor presente de los desembolsos que seaesgan necesarios para liquidar la obligacion. La
tasa de descuento aplicada es determinada antempdestos y refleja las condiciones de mercado a
la fecha del balance general y, en su caso, gaiespecifico del pasivo correspondiente. En estos
casos, el incremento en la provisién se reconog®am gasto por intereses.

La Compafiia reconoce pasivos contingentes solanweredo derivado de la probabilidad de la
salida de recursos se reconoce una provision. i8sio) los compromisos solamente se reconocen
cuando generan una pérdida.

Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y peiiacion de los trabajadores en
las utilidades- El impuesto sobre la renta (ISR) y la participacile los trabajadores
en las utilidades (PTU), se registran en los radok del afio en que se causan, y se
reconoce el ISR diferido proveniente de las difel@ntemporales que resultan de la
comparacion de los valores contables y fiscaldseglactivos y pasivos, y en su caso,
se incluye el beneficio de las pérdidas fiscalasgmaortizar. El ISR diferido activo,
se registra sélo cuando existe alta probabilidagudepueda recuperarse. Se reconoce
la PTU diferida proveniente de las diferencias terales entre el resultado contable
y la renta gravable, sélo cuando se pueda prestamwnablemente que van a
provocar un pasivo o beneficio, y no exista algtgficio de que vaya a cambiar esa
situacion, de tal manera que los pasivos o losfloereno se materialicen.

El impuesto al activo (IMPAC) pagado que se espetaperar, se registra como un
anticipo de ISR y se presenta en el balance gedsmainuyendo el pasivo por ISR
diferido.

Operaciones en moneda extranjeralas operaciones en moneda extranjera se
registran al tipo de cambio vigente a la fechawdeedebracion. Los activos y pasivos
monetarios en moneda extranjera se valian en mareganal al tipo de cambio
vigente a la fecha de los estados financierosfluegiaciones cambiarias se registran
en los resultados.

En la Nota 16 se muestra la posicion consolidadmemedas extranjeras al final de
cada ejercicio y los tipos de cambio utilizadoseeconversion de estos saldos.

Utilidad por accion - La utilidad basica por accion ordinaria de laxianistas
mayoritarios se calcula dividiendo la utilidad netansolidada mayoritaria entre el
promedio ponderado de acciones ordinarias en at@n durante el ejercicio. La
Compaiia no posee valores dilutivos, por consedaelacutilidad por accion basica
y diluida son las mismas.

Utilidad integral - Es la modificacion del capital contable duranteejelrcicio por
conceptos que no son distribuciones y movimienebgapital contribuido; se integra
por la utilidad neta del ejercicio mas otras pagidue representan una ganancia o
pérdida del mismo periodo, y se presentan direatsemen el capital contable, sin
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afectar el estado de resultados. En 2006 y 200&lidad integral esta representada
sé6lo por la utilidad neta.

Reclasificaciones Los estados financieros por el afio que termir8lale diciembre
de 2005 han sido reclasificados en ciertos rubaoa ponformar su presentacion con
la utilizada en 2006 como sigue

» Los intereses por pagar son reclasificados a poai@ulante de prestamos y
arrendamientos..

» El efecto acumulado de impuesto sobre la rentaidifees reclasificado a
utilidades retenidas.
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4.  Efectivo e inversiones temporales

2006 2005
Efectivo $ 99,416 $ 1,075,347
Inversiones temporales 2,232,223 296,883

$ 2331639 $ 1,372,230

Las inversiones temporales se invierten en mesinéeo a pagares de plazo diarios.

5.  Cuentas por cobrar

2006 2005
Como promotor:
Clientes $ 747,294  $ 791,994
Clientes por avance de obra 4,616,037 4,597,054
Deudores diversos 104,709 151,312
Clientes por servicios 51,889 125,075
5,519,929 5,665,435
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (70,889)  (27,978)
5,449,040 5,637,457
Impuestos por recuperar 191,603 176,340
5,640,643 5,813,797
Cuentas por cobrar a largo plazo (31,349)
(3.991)

$ 5636652 $ 5,782,448

Los clientes por avance de olbepresentan las cantidades adeudadas por losesligatr
los contratos en proceso que aun no han sido #atdary/o escriturados y que se
determinan con base en el método de porcientoalecawde obra ejecutada.

6. Inventarios inmobiliarios
2006 2005
Terrenos:
Terrenos escriturados $ 2192978 $ 2,165,175
Terrenos contratados 1,857,397
4,144,649
Anticipos por adquisicion de terrenos
521,291 5,970

6,858,918 4,028,542
Terrenos para futuros desarrollos

(4,992,897) (2,694,890)

Total terrenos
1,866,021 1,333,652
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Otros inventarios inmobiliarios:
Obra en proceso

Obra terminada

Materia prima y materiales
Anticipo a proveedores

Total otros inventarios inmobiliarios

Total inventarios inmobiliarios

1,143,788 1,191,684
32,370 3,286
355,824 244,142
661,829 49,010
2,193,811 1,488,122
$ 4059832% 2,821,774

La Compaifiia tiene la politica de localizar y adiquérrenos cada afio, clasificando dentro de cpldao
aquellos terrenos que actualmente estan desamlollanque se estima se van a desarrollar dentro del
siguiente afo y a largo plazo aquellos terrenodgsocuales su plan de desarrollo es a un plaz@nauyn

afno.

7. Otros activos circulantes

2006

2005

Comisiones pagadas por anticipado a vendedores $ 79778 $ 147,867
Comisiones y suscripciones por amortizar 2,298
Seguros y fianzas 8,163 21,383
Intereses pagados por anticipado 1,681 6,614
Otros - 7,287
$ 88,641 $ 185,449
8.  Propiedad y equipo

2006 2005
Edificios $ 229,071 % 24,855
Maquinaria y equipo 424,639 303,587
Equipo de transporte 77,237 48,484
Equipo de transporte aéreo 38,256 36,458
Mobiliario y equipo 43,381 30,540
Equipo de computo 37,946 39,703
Equipo de comunicacion 15,004 11,123
Construccién en proceso - 78,543

865,534 573,293
Depreciacion acumulada (249,262) (123,173)

616,272 450,120
Terrenos 28,583 29,390

$ 644,855 $ 479,510

a) El gasto por depreciacion de los ejerciciositeados el 31 de diciembre de 2006, 2005
y 2004 ascendi6 a $102,833, $64,212 y $26,070ectispmente.

9. Otros activos

Valor de la marca “BETA” y backlog netos de $

2006
3B96 $

2005
420,069
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amortizacion
Cuenta por cobrar a Proyectos y Servicios

Alce Blanco - 48,360
Clientes a largo plazo (Véase Nota 5) 3,991 31,349
Gastos por colocacion de bono, neto 79,445 78,605
Activo intangible por obligaciones laborales alreet 21,345 24,215
Depdésitos en garantia 24,010 3,870
Inversion en asociada 1,000 2,466
Otras cuentas por cobrar 912 30,413

$ 449,392 $ 639,347

Los montos de amortizacion por los ejercicio de62Q@®005 fueron de $101,380 y $168,622
respectivamente.
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10. Préstamos a largo plazo

a) Los préstamos a largo plazo al 31 de diciembr2aD6 y 2005 se integran como sigue:

200¢ 200¢

Préstmo bursétil (Senior guaranteed notes), con C

Suisse First Boston y Merryl Lynch, garantizado B

subsidiarias PICSA, DECANO y las empresas del grupo

BETA 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 inteseses$ $ 2,764,045
pagaderos cada semes 2,709,62!

Préstamo bancario con HSBC México, S.A., por $1,

millones de pesos, otorgado el 1 de julio de 2@Bb ¢

pagos semestrales a partir del 14 de marzo de 2068,

vencimiento el 14 de septiembre de 2010 a TIE +a1%

31 de diciembre de 2006. Los recursosesidaron par 540,500 562,408
la compra de Bet

Préstamo quirografario con GE Capital otorgau

Aerohomex, S.A. de C.V., para la compra de un avion

ejecutivo por un importe de $2.3 millones de d&@are

otorgado el 29 de julio de 2005, con vencimient®%te 24,261
julio de 2010 a una tasa de interés del 7 18,733
Arrendamientos varios 8,38¢ 15,70«
Intereses por pac 78,11¢
74,79¢
Total Préstamos $ $ 3,444,534
3,35204¢
Porcion de los Préstamos a Corto P (96,207
(88,081)
Total de préstamos a largo plazo $ $ 3,348,327
3,263,96!
Covenants

Las clausulas restrictivas de los contratos detgméss obligan a la Compafia y a sus
subsidiarias otorgadas en garantia al cumplimiento ciertas obligaciones entre las que
destacan cambios en el control accionario, lindtae incurrir o contratar deuda adicional
que no cumpla con ciertas caracteristicas estdkecen los contratos de crédito,
limitacion de venta de activos y venta de acciamh@scapital social de las subsidiarias,
excepto que se reunan ciertos requisitos, lindtaa pagos restringidos en donde se les
prohibe a pagar cualquier dividendo o rembolsaitalago sus accionistas excepto los que se
hagan en nombre de las mismas compariias y lasdgutzs en garantia, asimismo, la
Compafiia no esta permitida a sufrir embargos dgunintipo sobre sus activos o
propiedades ni a garantizar los mismos u otorgatoprenda para garantizar cualquier
pago de deuda adicional.

Otros compromisos financieros exigen que se maateng razén consolidada de deuda a capital corgable
una relacién no mayor que 1.0 a 1, una raz6n ciolesta de la utilidad antes de gastos de interespsiesto
sobre la renta, depreciacién y amortizacion (EBITEpX sus siglas en inglés) a la porcion de coragbe
la deuda, incluyendo intereses por pagar, en mayer3.0 a 1 y restricciones operativas en el dapéa
trabajo. Por otro lado, existen restricciones emaso de endeudamiento adicional, con ciertas hadgu
especificas, medida con la razén EBITDA a gastséses, incluyendo pagos de dividendos, en laegize
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no resulte ser inferior a 2.25 a 1. En caso de apera un incumplimiento con ciertas disposiciones
significativas de algunos de los contratos de twéokncarios, se tiene la prohibicién de pagaréivios a
nuestros accionistas. Al 31 de diciembre de 2@0&usnplen con dichas condiciones.
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11.

12.

Al 31 de diciembre de 2006, los vencimientos a@lazayor de un afio son como sigue:

ANo Monto
20(8 $ 184,79(
2009 184,79(
2010 184,79(
2011en adelan 2,709,62¢
$ 3,263,99

El valor de la tasa de intereses interbancariaqidilerio (“TIIE”) tasa que determina
diariamente y es publicada por el diaria oficialaléederacion, al 31 de diciembre de 2006
y 2005 fue de 7.3675% y 8.54%, respectivamente. dldggaciones denominadas en
dolares al 31 de diciembre de 2006 y 2005 fuerawenidas a pesos utilizando un tipo de
cambio de $10.8385 y $10.6255, respectivamente.

Instrumentos Financieros de Cobertura

Para cambiar el perfil de divisa del monto printigel bono de délares estadounidenses a
pesos mexicanos en septiembre de 2005, la Compaiiaatd dos “Principal Only
Swaps” cuyo monto nocional suman $250 millonegldlares estadounidenses y que le
dan derecho a la Compaiiia a recibirlos en septem®r2015 a cambio de un pago en
pesos mexicanos al tipo de cambio fijado en $1P&s por dbélar. Como parte de la
estructura de los derivados, la Compariiia pagaeéeses a la tasa fija de 2.92% anual
promedio sobre el monto nocional total en dolams,forma semestral. La operacion
representa una cobertura econdmica; sin embargon@oreunir todos los requisitos
contables de cobertura vigentes se clasificd ctertamte como de negociacion. Al 31 de
diciembre de 2006 y 2005, el valor razonable de éstivado resulta desfavorable para la
Compafiia en $218,847 (US$20.2 millones de dolastadeunidenses) y $123,047
(US$11.3 millones de ddlares estadounidenses)ectdgspmente, que proviene de estimar a
descuento los flujos futuros del derivado, utilidaras curva de las tasas en dolares y
pesos a esa fecha. Este saldo desfavorable noseefaesalida de efectivo para la
Compaifiia debido a la estructuracion del Principdy @wap; los efectos de valuacion son
registrados en el costro integral de financiamiemerdidas cambiarias.

Obligaciones laborales al retiro

La Compaiiia tiene un plan que cubre las primasntigi@dad, que consiste en un pago
Unico de 12 dias por cada afio con base al Ultinetdsulimitado al doble del salario
minimo establecido por la ley. A partir de 2005rsxuye el pasivo por indemnizaciones al
personal por la terminacion de la relacion laboEhlpasivo relativo y el costo anual de
beneficios se calculan por actuario independientdocme a las bases definidas en los
planes, utilizando el método de crédito unitarioyerctado.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 y por los ejeosiderminados a esas fechas, los
valores presentes de estas obligaciones, el cestodel periodo y las tasas utilizadas para
su célculo, son:

2006 2005
Obligacion por beneficios actuales $ 50,38% 41,013
Obligacion por beneficios proyectados $ 56,047 $ 6,732
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Partidas pendientes de amortizar:

Activo de transicion (21,345) (24,215)
Pérdidas actuariales no reconocidas (18,432)  (14,280)
Pasivo neto proyectado 16,270 8,257

Pasivo adicional 34,111 32,756

$ 50,381 $ 41,013
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Integracion del Costo Neto del Periodo

Costo Laboral $ 3,554
8,528
Costo Financiero 2,758 1,372
Pasivo de Transicion 2,858 2,660
Pérdidas Actuariales
1,351
Ajuste Inflacionario 542 671
Costo neto del periodo $ 16,036 $ 8,257

El plazo para amortizar el pasivo de transicionled.0 y 22 afios, que es la vida laboral

promedio

13.

remanente de nuestros trabajadores.

Las tasas utilizadas en el estudio actuarial fuE®siguientes:

200¢ 200~
Descuentos de obligaciones labor 5.25% 55%
Incremento saleal 1.25% 1.5(%
Inflacion anue 4.0% 3.3(%

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 se registro wiveaadicional de $ 34,111y $ 32,756,
respectivamente, con un cargo al activo intangidple se presento en otros activos por la
cantidad de $ 21,345 y $ 24,215, respectivamentapital contable por la cantidad de $
9,277 acumulado a 2006 y $ (8,541) a 2005.

Cuentas por pagar

2006 2005
Proveedores $ 1,335,183 $ 1,011,786
Lineas de crédito revolvemente*
389,462 221,546
Otros acreedores 303,611 255,898
Total de Cuentas por pagar $ 2,028,2565 1,489,230

* La Compaiiia tiene establecidas lineas de cr@dita muchos de sus proveedores a través
de un programa de factoraje patrocinado por Natiéirsanciera (fideicomiso AAA-
Homex intermediario financiero no bancario que ta@on una linea revolvente de apoyo
a proveedores por $ 390,000 con fondo de garartfs3d,269 en cuenta de inversion), y
otras instituciones financieras, mediante este nigc® Se permite a sus proveedores
recibir con mayor oportunidad sus pagos, al misremgo que reduce la de obtener
mayores financiamientos para la construccion. Al d&l diciembre de 2006 y 2005,
aproximadamente 1,400 proveedores se encontralnéno die dicho programa de factoraje,
cuyo financiamiento es cubierto por los propios/pemores.
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14. Acreedores por adquisicion de terrenos

2006 2005
Acreedores por adquisicion de terreno $ 3375026 $ 1,651,180

Representan las cuentas por pagar a los proveedarasla adquisicion de reservas de
terrenos que actualmente se estan desarrollande segestima se van a desarrollar.
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15. Capital contable

a.

El capital social a valor nominal al 31 de diciemde 2006 y 2005 se integra como sigue:

Numero de acciones Importe histérico
31 de Diciembre 31 de Diciembre
2006 2005 2006 2005

Capital fijo:
Serie Unica 335,869,550 335,869,550 $ 425,443 $ 425,443

b.

2006

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, el capital cbigtanayoritario se integra como sigue:

Importe Efecto de Importe
Historico Inflacion actualizado

Capital social $ 425,443 $ 83,439 $ 508,882
Prima en venta de acciones 2,807,077 354,308 3861,

Utilidades retenidas 2,411,625 815,209 3,226,834
Otras cuentas de capital - 334,820 334,820

2005

$ 5644145 $ 1587776 $ 7,231,921

Importe Efecto de Importe
Historico Inflacion Actualizado

Capital social $ 425,443 $ 83,439 $ 508,882
Prima en venta de acciones 2,807,076 354,309 3361,

Utilidades retenidas 1,747,449 138,508 1,885,957
Otras cuentas de capital - 325,544 325,543

$ 4979968 $ 901,800 $ 5,881,767

En Asamblea General Extraordinaria celebrada eld80junio de 2005, se tomaron entre otros
acuerdos, el aumento de capital social en la figateomo consecuencia de la fusién con la empresa
Controladora Casas Beta, S.A de C.V, (véase Noto2ln total de 22,013,060 acciones ordinarias
nominativas sin expresion de valor nominal de ldesenica mismas que se entregaron a los
accionistas de la empresa fusionada como accitersdas a cambio de sus acciones de que fueron
propietarios en la empresa fusionada, mismas quearseelan por virtud de la multicitada fusion a
razon de 134.7807 acciones de la Compafia por @d#n de la empresa fusionada.
Consecuentemente, el monto del capital social aenmentd en $ 258,808 a valor nominal con una
prima en suscripcién de acciones de $ 718,792a walminal, equivalentes a $ 275,409 y $ 764,902
pesos constantes.

Las utilidades retenidas incluyen la reserva leBal. acuerdo con la Ley General de Sociedades
Mercantiles, de las utilidades netas del ejerciledbe separarse un 5% como minimo para formar la
reserva legal, hasta que su importe ascienda aldd%apital social a valor nominal. La reservaleg
puede capitalizarse, pero no debe repartirse a sngue se disuelva la sociedad, y debe ser
reconstituida cuando disminuya por cualquier motiZb monto de las reservas legales al 31 de
diciembre de 2006 y 2005 fueron de $101,776 y ¥Préspectivamente, mismas que se encuentran
incluidas en el saldo de utilidades acumuladas.
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e. Los saldos de las cuentas fiscales del capitahbtenaal 31 de diciembre son:

2006 2005

Cuenta de capital de aportacion $ 3,670,26% 3,670,265

Las utilidades que se distribuyen en exceso adio®s de la Cuenta de Utilidad fiscal Neta (CUFIN),
estaran sujetas al pago del impuesto sobre la aecdago de las empresas a la tasa vigente. Ale31
diciembre de 2006 y 2005 la compaifiia no tiene sdédGUFIN.

f. El efecto acumulado del impuesto sobre la rentridid se encuentra incluido dentro de las utilidade
retenidas.

16. Saldos y operaciones en moneda extranjera

a. La posicién monetaria en moneda extranjera de3diciembre de 2006 y 2005 es:

2006 2005

Miles de délares estadounidenses:

Activos monetarios uss 114,353 US$ 174
Pasivos monetarios (60,953) (355,196)
Posicién activa (pasiva) neta 53,400 (355,022)
Equivalente en pesos $ 578,775 $ (3,772,286)
b. Activos no monetarios de origen extranjero atl8diciembre de 2006:
Saldo
en moneda Equivalente
extrajera en moneda
Moneda (miles) Nacional
Equipo de transporte aéreo U.S. Délares $ 3529 § 38,256

c. Los tipos de cambio vigentes a la fecha de $tsdes financieros y a la fecha de su
emision fueron como sigue:

31 de diciembre 25 de abril
2006 2005 2004 de 2007
Délar bancario 10.6255 11.15 10.98

10.8385
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17.

18.

Transacciones y saldos con partes relacionadas

a.  Se tienen celebrados los siguientes contratos axdagrelacionadas:

La Compaiiia tiene celebrado un contrato de préstaale servicios
administrativos con dos sociedades cuyos prin@pajgopietarios son
funcionarios de la Compaifiia. (Serviasesorias y Athtinadores de la Empresa en
Equipo, S.C.) los cuales paga PICSA al 5% del ti¢dbs gastos. Este contrato es
renovable cada afio bajo comun acuerdo de las padsesmontos pagados por
dichos servicios ascendieron a $ 85,035, $ 50,09059,599 en 2006, 2005 y
2004, respectivamente.

Las operaciones arriba descritas estan soportamtasopvenio entre las partes
relacionadas donde se establecen los interesdsrars® para préstamos entre las
compafiias quedando a una tasa de TIIE +1.6 %.dastenio se renueva cada
afno.

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diceentd 2006 y 2005 se integran
como sigue:

200¢ 200t
Por cobral
Administradores de la empresa en equipo, S.( $ 626 $
$ 626 $
Por par:
Serviasesorias, S (2) $ 506z $
Administradores de la empresa en equipo, S.( 1,90¢
$ 506z $ 1,90t

(1) Este saldo forma parte de las cuentas por colulzerdes.
(2) Estos saldos forman parte de las cuentas por pggaveedores

Informacion por Segmentos

Descripcion general de los productos o servicios

La industria de la vivienda construida por destadures se divide en tres sectores
dependiendo del costo: vivienda de interés sodidknda media y vivienda residencial. Se
considera que el precio de la vivienda de inteogsabvaria entre $173 y $399, en tanto
que el precio de la vivienda media fluctia entré0b¢ $1,700, y el precio de la vivienda
residencial es superior a $1,800. Actualmente lan@2giia se enfoca en proporcionar a sus
clientes vivienda de interés social y vivienda rae@ior lo tanto los segmentos operativos
gue se mostraran con mayor detalle financiero asrell Segmento de Vivienda social y el
Segmento de Vivienda Media de acuerdo con losmegitos del Boletin B-5.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda derés social varia entre 500 y 20,000
viviendas, que por lo general se construyen erastdp 300 viviendas cada una. En 2006,
el precio promedio de venta de las viviendas derést social fue de aproximadamente
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$234. Una vivienda de interés social tipica inclepeina, sala-comedor, de una a tres
recamaras y un bafio.

El tamafio de los fraccionamientos de vivienda mediéa entre 400 y 2,000 viviendas, y
por lo general se construyen en etapas de 200ndag cada una. En 2006, el precio
promedio de venta de las viviendas de tipo med® da aproximadamente $551. Una
vivienda media tipica incluye cocina, comedor, sadre dos y tres recamaras y dos bafos.
La Compafiia puede entregar una vivienda media nedai en un plazo de entre doce y
catorce semanas a partir de la fecha de aprobdel@rédito hipotecario del comprador.
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La siguiente tabla muestra los principales rubmsadinformacion por segmentos por los
ejercicios terminados al 31 de diciembre de 200652/ 2004

Ejercicio terminado al <

de

Diciembre de 2006 Vivienda Vivienda Media
Social

Consolidado

Ingresos netos de

transacciones con

clientes externos  $ $
10,162,155 2,790,470

Utilidad de operacic 2,018,37 766,31«

Ejercicio terminado al <

de

Diciembre de 2005 Vivienda Vivienda
Social Media

$

12,952,625

2,784,69

Consolidado

Ingresos netos de

transacciones con

clientes externos  $ $
6,935,019 1,947,140

Utilidad de operacic 1,448,43 367,60t

Ejercicio terminado al <

de

Diciembre de 2004 Vivienda Vivienda
Social Media

$

8,882,159

1,816,044

Consolidado

Ingresos netos de
transacciones con
clientes externos $ $
4,520,556 1,193,315
Utilidad de operacion 253,853
1,015,41.

19. Gastos de operacion

2006

$

1,269,26

2005

5,713,871

2004

Gastos de administracion $ 573,670 $
Gastos de ventas 645,183
Gastos de Amortizacion de marca 91,054

381,842
450,868
47,372

$ 2241,
214,841

Beta

$ 1,309,907 $

880,082 $

466,055

20. Oftros ingresos

2006

2005

2004

Recuperacion de impuestos $ - $

- $

37,224
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Otros ingresos — neto 46,003 24,393 9,052

$ 46,003 $ 24,393 $ 46,276
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21. Gastos por intereses

2006 2005 2004
Gastos por intereses del bono $ 316,669 $ 78,116 $ -
Otros gastos por intereses
237,362 293,024 108,823
Comisiones 'y gastos por
financiamiento* 96,109 64,975 33,348

$ 650,140 $ 436,115 $ 142,171

* Las comisiones y gastos por financiamiento incluigen comisiones pagadas al INFONAVIT durante el
proceso de aprobacion del financiamiento para bestes. Este intermediario facilita la venta deasay la
cobranza en paquetes, por lo que la compariia fesdesa como parte del costo integral de finan@aioi Las
comisiones pagadas durante los ejercicios termiall1l de diciembre de 2006, 2005 y 2004 fueron de
$49,881, $31,318 y $10,115, respectivamente.

22. Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y partipacién de los trabajadores en las
utilidades

La Compaiiia esta sujeta al impuesto sobre la (E3/ y al impuesto al activo (IMPAC).
El ISR se calcula considerando como gravables adielés ciertos efectos de la inflacion,
tales como la depreciacion calculada sobre valeregpesos constantes, se acumula o
deduce el efecto de la inflacién sobre ciertosvoasly activos monetarios a través del
ajuste anual por inflacion, el cual es similar emaepto al resultado por posicidén
monetaria, y a partir de 2005, conforme a las natifones a las leyes del ISR e IMPAC
publicadas el 1 de diciembre de 2004, aplicablparr de 2005, a) Se reduce la tasa del
ISR a 30% para el afio 2005, a 29% en 2006 y a @&8Z007 en adelante (las tasas en
2004 y 2003 fueron del 33% y 34%, respectivameielara efectos de ISR se deduce el
costo de ventas en lugar de las adquisicionesgdieVentarios; ¢) En 2005 se puede optar
por acumular en un periodo de 4 a 12 afios los tavies al 31 de diciembre de 2004,
determinados con base en las reglas fiscales;tait ppr acumular los inventarios el saldo
de éstos se debera disminuir con el saldo no daaluld los inventarios de la Regla 106 y
las pérdidas fiscales por amortizar, y se deduceosto de ventas de los inventarios
conforme se enajenen; d) A partir de 2006 seraidisbie en su totalidad la participacion
a los trabajadores en las utilidades que se pagag Se incluyen los pasivos bancarios y
con extranjeros para determinar la base gravabl®/AC.

Por otra parte, el IMPAC se causa a razon del H&%romedio neto de la mayoria de los

activos (a valores actualizados) y de ciertos pasiy se paga Unicamente por el monto en
que exceda al ISR del afio; cualquier pago queestlef es recuperable contra el monto en
gue el ISR exceda al IMPAC en los diez ejercicigssecuentes.

La Compafiia causa el ISR e IMPAC en forma indiviguen la consolidacion contable se
suman los resultados fiscales correspondienteadbeuna de las compafiias subsidiarias.

a. El'ISR y PTU por los ejercicios terminados hldg diciembre de 2006, 2005 y 2004 se integrarocom

sigue:
2006 2005 2004
ISR:
Causado $ 138,113 $ 187,123 $ 2,509
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Diferido 507,463 268,521 422,963
Efecto en el ISR diferido por

reduccion de tasas - (13,367) (60,302)
$ 645,576 $ 442,277 % 365,170
PTU:
Causada $ 35,397 $ 12,443 $ 1,668
Diferida - (2,464) 7,495
$ 35397 $ 9979 $ 9,163

Para la determinacion del ISR diferido al 31 deedibre de 2006 y 2005, la Compafiia
aplico a las diferencias temporales las diverssasstgue estaran vigentes a partir de 2007 y
2006, respectivamente, de acuerdo a su fecha estidereversion. El resultado derivado
de la aplicacién de las diversas tasas se presarghcuadro anterior en el rubro Efecto en
el ISR diferido por reduccion de tasas. Adicionaitee de acuerdo con las disposiciones
fiscales en vigor a partir de 2005, algunas conmgsafilbsidiarias optaron por acumular el
inventario fiscal al 31 de diciembre de 2004 compoante de $400,166 neto de pérdidas
fiscales, en un periodo promedio de 8 afios a pdetiejercicio 2005, calculado con base
en la rotacion del inventario, por lo que en estaapafias subsidiarias se difiere el efecto
inicial de la nueva disposicion de ya no dedudrddquisiciones de inventarios.

b. La conciliacién de la tasa legal del ISR y Ilsatafectiva expresada como un por ciento de lialadil
antes de ISR y PTU por los ejercicios 2006, 202834, es:

2006 2005 2004
% % %
Tasa legal 29 30 33
Méas (menos) efecto de
diferencias permanentes:
Gastos no deducibles 1 1 1
Efectos de la inflacién 3 3 3
Efecto en ISR diferido por
reduccion de tasas (2) (2) (5)
Tasa efectiva 31 32 32

c. Los principales conceptos que originan el saelopasivo por ISR diferidos, al 31 de
diciembre de 2006 y 2005, son:

2006 2005
ISR diferido activo:

Efecto de pérdidas fiscales por amortizar $ 394,870 $ 158,385
Inventario de obra en proceso 361,850 286,730
Instrumentos financieros derivados 61,277 34,576
Obligaciones laborales 10,306 -

Gastos acumulados - 29,657
Anticipo de clientes - 22,316
Estimacion para cuentas de cobro dudoso 16,838 8,090
Pasivo por PTU causada 12,137 5,754
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23.

Otros 30,424 7,435
Impuesto al activo por recuperar 6,760 60,458
ISR diferido activo 894,462 613,401

ISR diferido (pasivo):

Clientes por avance de obra (1,233,050) (1,340,070)
Inventarios inmobiliarios (1,456,304) (525,665)
Propiedad y equipo (57,919) (25,971)
Otros activos (51,253) (49,548)
Marca Beta (92,419) (118,825)
Gastos por colocacion de bono (22,220) (20,404)
Obligaciones laborales, neto (2,176) (6,869)
Pagos anticipados (4,696) (5.44Q
Total pasivo $ (2.025,575) $ (1,479,391

d. Al 31 de diciembre de 2006, las pérdidas pendiedi&samortizar por los proximos 10 afios son
$1,410,250 y $565,661 respectivamente.

e. Elimpuesto al activo (IMPAC), el cual se causazon del 1.8% sobre el promedio neto de la maylaria
los activos menos ciertos pasivos. El IMPAC caasad los ejercicios terminados el 31 de diciemiare d
2006 y 2005 ascendi6 a $6,760 y $60,458, respectinte.

Nuevos pronunciamientos contables

El 22 de diciembre de 2006, El consejo emisor a#itd Mexicano para la Investigacion y
Desarrollo de Normas de Informacion Financiera (E)Npublico la Norma de
Informacion Financiera (NIF) B-3 “Estado de resddts’, Norma de Informacion
Financiera C-13 “Partes relacionadas” y la Norma ld®rmacion Financiera D-6
“Capitalizacion del resultado integral de financianto” cuya entrada en vigor aplica a
ejercicios que inicien a partir del 1 de enero @d@72 La compafiia no estima efecto en los
resultados ni en la situacion financiera por laagt# en vigor de estas NIF..

NIF B-3 Estado de resultados:
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La NIF B-3 establece los lineamientos para claaifios ingresos, costos y gastos en “ordinario$igy
ordinarios”, modifica algunas NIF particulares, éfide las principales secciones del estado detesks,
destacandose los conceptos de partidas “ordinasia%iiveles de utilidad”, y elimina del estado de
resultados el rengléon denominado “efecto acumulabianicio del ejercicio por cambios contables”,
congruente con la NIF B-1 antes mencionada.

A-42



NIF C-13 Partes relacionadas:

Esta NIF amplia el concepto de partes relacionagasa mencionar a los negocios
conjuntos en los que participa la entidad inforraaatincorpora como partes relacionadas a
los familiares cercanos del personal gerencialectade los directivos relevantes, asi como
los fondos derivados de un plan de remuneraciooesigigaciones laborales. Adiciona a
las revelaciones existentes las siguientes: lecidelaentre controladora y subsidiaria
independientemente que hayan realizado operacentes ellas en el periodo; nombre de
la controladora directa y, si fuese diferente, el ld controladora principal del ente
econdémico al que pertenece; los beneficios al pafsgerencial clave o directivos
relevantes de la entidad; e indicar las condicialeelas operaciones celebradas con partes
relacionadas son equivalentes a las que se tian@pearaciones similares realizadas con
otras partes independientes, pero soOlo si se cummtalos elementos necesarios para
demostrarlo.

NIF D-6 Capitalizacion del resultado integral de fnanciamiento:

La NIF D-6 “Capitalizacion del resultado integra tinanciamiento”, hace obligatoria la

capitalizacion del “Resultado Integral de Finandemto” (RIF), dejando de ser opcional.

Se define al RIF capitalizable como aquel atritiidllos activos calificables que pudo ser
evitado si su adquisicion no se hubiera realizad®;activos calificables son definidos

como aquellos adquiridos por una entidad y queieego un periodo prolongado de

adquisicion para poder usarlos, venderlos o arrtogldsta NIF establece las condiciones
para la capitalizacion del RIF, el método a segirla determinacion del monto

capitalizable, y define las reglas aplicables atiqo® durante el cual se hara la
capitalizacion.

* %k k k * %
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