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I INFORMACION GENERAL

a) Glosario de términos y definiciones

A menos que el contexto exija lo contrario, los siguientes términos y abreviaturas utilizadas en
este Reporte Anual, sea en singular o plural, tendran los siguientes significados:

Término

Significado

“Accionistas Principales”............ccccociiiiiiiiiiiineenns

BMV” i

“CANADEVI” .........

“Circular Unica” .....

“CNBV”....ceein

“Compania”, “Emisora”, “Javer” o “Sociedad”..........

“Compromisos de asignacion de crédito” ................

“Convenio entre Inversionistas” .........ccooevvvevveererennn.

‘CORETT” ............

‘DOF” o

“Dolares” o ‘EUAY”

El Fideicomiso de Inversion y el Fideicomiso
Proyectos, a través y de conformidad con el
Fideicomiso de Liquidez.

Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

Camara Nacional de la Industria de Desarrollo y
Promocion de la Vivienda.

Disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del
mercado de valores, emitidas por la CNBV vy
publicadas en el DOF el 19 de marzo de 2003,
incluyendo todas sus reformas a la fecha de este
Reporte Anual.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V., en
conjunto con sus subsidiarias.

Numero de viviendas que la Compafia ha
registrado ante el RUV, y que estaran disponibles
para su venta una vez terminada su construccién y
que se obtenga la calificacién aprobatoria de parte
de los proveedores de financiamiento en el sentido
de que una vez que se identifique a un comprador,
dichos proveedores le otorgardn un crédito
hipotecario.

Consejo Nacional de Poblacion.
Comisién Nacional de Vivienda.
Convenio celebrado el 24 de octubre de 2009, entre
las afiliadas de Atevco, Metevco, Degomex, Proja 'y

ARVX.

Comision para la Regularizacion de la Tenencia de
la Tierra.

Diario Oficial de la Federacion.

La moneda de curso legal en los Estados Unidos.
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EMCP I oo

“Estados Unidos” 0 “EE. UU” .........oeevviiiiiiiiiieeeeene,

“Fideicomiso de Inversion”..........ccoeeeveevveiieeeveeeeenn,

“Fideicomiso de Liquidez” ..........cccocoeeeiiiineieniiiieeenns

“Fideicomiso Proyectos” ...........ccccceeeie e

“FONHAPO ...

B 01V FS 1SS (<

“GP I e
“Grupo Inmobiliario SMS” ................ccc

IASBY ...

IFRS e

INAEVAL” ...

INEGI ..

Evercore Mexico Capital Partners I,
actualmente Glisco Partners Il, L.P.

Los Estados Unidos de América.

Contrato de  fideicomiso irrevocable de
administracion No. 11033792, de fecha 22 de
diciembre de 2009, celebrado entre Atevco
Investors BV, Metevco Investors BV, Degomex
Investors BV, ARVX Capital, S.A. de C.V., Proja
Investors BV. como fideicomitentes y Scotiabank
Inverlat, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo
Financiero Scotiabank Division Fiduciaria, en su
caracter de fiduciario.

Contrato de fideicomiso irrevocable de
administracion No. 11036670, de fecha 21 de
diciembre de 2012, celebrado entre el Fideicomiso
de Inversion, Fideicomiso Proyectos y Promotora
Turin, como fideicomitentes y Scotiabank Inverlat,
S.A., Institucibn de Banca Mdltiple, Grupo
Financiero Scotiabank Divisién Fiduciaria, en su
caracter de fiduciario.

Contrato de fideicomiso irrevocable de
administracion No. 11033784, de fecha 22 de
diciembre de 2009, celebrado entre Proyectos del
Noreste como fideicomitente y fideicomisario y
Scotiabank Inverlat, S.A., Institucion de Banca
Mltiple, Grupo Financiero Scotiabank Division
Fiduciaria, en su caracter de fiduciario.

Fideicomiso Fondo Nacional de Habitaciones
Populares.

Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado.

Glisco Partners 11, L.P.
Grupo Inmobiliario SMS, S.A. de C.V.

Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standards Board).

Normas Internacionales de Informacién Financiera
(International  Financial Reporting Standards)
emitidas por el IASB.

S.D. Indeval, Institucion para el
Valores, S.A. de C.V.

Depdsito de

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.
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INFONAVIE e

“INPC” e
IMSS” .
IVAT
LGSM ..
LMV

NAFIN L,

NOMS” ...

O (=Y o v S

PESOS” 0 B i
P B e

“Promotora TUN” ......oveeieeieeiee e

“Proyectos del Noreste” ..........cccccovvieiieiiiieneiiiiieeens
“RENARET” ..ottt
RNV L

ROICT .,

RUV”

“SCLAPEF III”

Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores.

indice Nacional de Precios al Consumidor.
Instituto Mexicano del Seguro Social.
Impuesto al Valor Agregado.

Ley General de Sociedades Mercantiles.
Ley del Mercado de Valores.

Nacional Financiera, Sociedad Nacional de Crédito,
Institucién de Banca de Desarrollo.

Normas Oficiales Mexicanas.

Oferta Publica Primaria de un total de 94'801,550
acciones, a través de la BMV.

Pesos Mexicanos.
Producto Interno Bruto.

Promotora de Proyectos Inmobiliarios Turin, S.A. de
C.v.

Proyectos del Noreste, S.A. de C.V.
Registro Nacional de Reservas Territoriales.
Registro Nacional de Valores.

Rendimiento sobre el capital invertido. Se calcula el
ROIC con base en (i) EBIT (utilidad bruta — gastos
de venta, generales y administracién) de los ultimos
doce meses dividida por (ii) el promedio del capital
invertido de los Ultimos doce meses (total de activos
— efectivo e inversiones temporales — instrumentos
financieros derivados - anticipo de clientes — cuenta
por pagar a parte relacionada — impuestos a la
utilidad por pagar — cuentas por pagar a
proveedores y otras cuentas por pagar — otros
pasivos — cuentas por pagar por compra de terrenos
— obligaciones laborales al retiro — impuestos a la
utilidad diferidos).

Registro Unico de Vivienda.

Southern Cross Latin America Private Equity Fund
I, L.P.
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“SEDATU”

“SEDESOL"...........

“SEDI”

“‘SEMARNAT"........

“SHF” .o

“SNIV” .o

“Sofoles”................
“Sofomes’..............
“TCAC” ..o
“TLCAN”

THE” v

“‘UAFIDA Ajustada’

“‘UDIS” ...

“Vivienda de interés social” ...........cccoeevevviiiiiiierenennn.

“Vivienda media” ...

“Vivienda residencial’.............ccovvvvieeiiiiieieieeeeeee,

Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial vy
Urbano.

Secretaria de Desarrollo Social.

Sistema Electrénico de Envio y Difusion de
Informacion.

Secretaria de Medio Ambiente y Recursos
Naturales.

Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., Institucion de
Banca de Desarrollo.

Sistema Nacional de Informacién e Indicadores de
Vivienda, puesto a disposicion por Conavi.

Sociedades financieras de objeto limitado.
Sociedades financieras de objeto multiple.

Tasa de crecimiento anual combinada.

Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Tasa de interés interbancaria de equilibrio publicada
por el Banco de México.

Tiene el significado asignado a dicho término en la
seccién “Informacién  Financiera Consolidada
Seleccionada y Otra Informacion”.

Unidades de inversibn en pesos, una unidad
contable cuyo valor estd indexado a la inflacién
diaria, medida en términos de los cambios en el
INPC.

Unidad de Medida y Actualizacion, que es una
referencia econémica en pesos para determinar la
cuantia del pago de las obligaciones y supuestos
previstos en las leyes federales y de las entidades
federativas. La UMA se determina multiplicando su
valor diario por 30.4 veces. Para el afio 2017, el
valor diario de la UMA fue de $75.49 y su valor
mensual $2,294.90.

Vivienda desarrollada por la Compaiiia, cuyo precio
de venta asciende hasta $260,000 pesos.

Vivienda desarrollada por la Compaifiia, cuyo precio
de venta oscila entre $260,000 y $560,000 pesos.

Vivienda desarrollada por la Compafiia, cuyo precio
de venta es superior a $560,000 pesos.
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“VSM"

Veces el Salario Minimo General Mensual del
Distrito Federal. El Salario Minimo General Mensual
fue de $80.04 del periodo de enero a noviembre de
2017. El 1 de diciembre de 2017 entr6 en vigor el
salario minimo de $88.36.
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b) Resumen ejecutivo

(i) Introduccién

La Compafiia es la desarrolladora de vivienda mas grande de México con base en el nimero de
unidades vendidas a través del sistema Infonavit, especializandose en la construccién de vivienda
de interés social, vivienda media y vivienda residencial. Casas Javer, S.A. de C.V. (“Casas Javer”),
una de las principales subsidiarias de la Emisora, inici6 operaciones en 1973 en la ciudad de
Monterrey, Nuevo Ledn, donde se encuentran ubicadas sus oficinas corporativas. Javer cuenta con
presencia en siete estados de la Republica Mexicana: Aguascalientes, Estado de México, Jalisco,
Nuevo Leodn, Querétaro, Quintana Roo y Tamaulipas.

Al 31 de diciembre de 2017, Javer era la desarrolladora de vivienda lider en términos de unidades
vendidas a nivel nacional con un 8.8% de participacion de mercado en cuanto a los créditos Infonavit
otorgados para vivienda nueva, de acuerdo con el reporte de créditos formalizados por oferente
publicado en la pagina de internet del instituto. Asimismo, mantuvo el liderazgo en los estados de
Aguascalientes, Nuevo Leén, y Querétaro, con una participacion de mercado de 26.5%, 20.0% y
19.1% en 2017, respectivamente. La Emisora ocup6 el segundo lugar en Jalisco con 19.5%, en el
Estado de México con 15.2% y Quintana Roo con 10.9% de participacion de mercado. El Infonavit
distribuy6 el 51.5% de los créditos para vivienda nueva durante 2017 en los estados donde Javer
tiene presencia.

Participacion de Mercado de créditos Infonavit para vivienda nueva

Nacional NL Qro Jal Ags Edo. de Mex. Q Roo

Fuente: Reporte Infonavit: Créditos formalizados por oferente, con informacion al 31 de diciembre de 2017.

En 2017, la Compafiia vendi6 18,750 unidades, cifra récord en la historia de la Emisora, de las
cuales el 10.3% correspondieron a viviendas de interés social, 78.8% a vivienda media y 10.9% a
vivienda residencial. Javer escritur6 unidades en 50 desarrollos, los cuales se localizan en 26
municipios, incluyendo el area metropolitana de la ciudad de Monterrey. El Infonavit es la fuente
principal de créditos para los clientes de la Compafiia, en 2017 el 94.5% de las unidades vendidas
fueron a través de un financiamiento del Instituto.
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Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia gener6 ingresos totales por
$7,563.0 millones y UAFIDA de $956.1 millones, ambos indicadores reportando cifras récord.
Adicionalmente generd un flujo libre de efectivo de $470.9 millones y una utilidad neta de $441.6
millones. El 98.8% de los ingresos generados en 2017 fueron por venta de viviendas y el 1.2%
corresponden a ventas de lotes comerciales.

Al 31 de diciembre de 2017, Javer contaba con reservas territoriales con una superficie de
aproximadamente 2,155.2 hectareas, con una capacidad total estimada de aproximadamente 22,565
viviendas de interés social, 56,111 viviendas medias y 4,992 viviendas residenciales. La Sociedad
prevé que la capacidad de estas reservas territoriales sera suficiente para abastecer sus operaciones
durante aproximadamente 4.5 afios, basandose en el volumen de viviendas que fueron vendidas al
31 de diciembre de 2017.

El Consejo de Administracion recomendé a la Asamblea General de Accionistas aprobar un pago
de dividendo de $0.2567 por accion, en base a los pardmetros de la politica de dividendos. Dicho
dividendo se pag6 en 3 exhibiciones por un total de $71.5 millones. Las primeras dos exhibiciones
de $0.0826 por accion, se concretaron el 29 de agosto de 2017 y el 27 de octubre de 2017. La tercera
exhibicion de $.0915 por accién, se pago el 20 de diciembre de 2017. Todos los pagos de dividendos
fueron fondeados con la generacidn de flujo libre de efectivo.

(ii) Estrategia

La principal estrategia de la Compafiia a largo plazo consiste en obtener una escala éptima de
operacion de acuerdo con el tamafio de la demanda de viviendas y una situacion financiera flexible
que le permita aprovechar oportunidades adicionales de crecimiento. EI modelo de negocio de la
Emisora esta enfocado en la generacién de flujo de efectivo libre y la maximizacién del retorno sobre
capital invertido (ROIC) para sus accionistas.

(iii) Ventajas Competitivas
La Emisora considera que cuenta con las siguientes ventajas competitivas:

¢ El enfoque estratégico en la generacion de flujo de efectivo libre y en el retorno sobre capital
invertido (“ROIC”) a través de la administracion eficiente del capital de trabajo.

e Procesos de negocios eficientes con controles estrictos en materia de costos y gastos, que la
ayudan a mantener margenes brutos en niveles atractivos, véase la seccion “Il. La Emisora —
(b) Descripcién del negocio — (i) Actividad principal — Materiales y Proveedores”.

e Balanceada y eficiente adquisicién de reservas territoriales (de manera directa, asi como a
través de fideicomisos inmobiliarios) en forma estratégica para optimizar su mezcla de
productos.

¢ Reservas territoriales en ubicaciones privilegiadas bajo las reglas de la SEDATU.

o Eficiente mezcla de productos de vivienda en términos de tamafio y precio, que, aunada a la
infraestructura, servicios y atractivos de cada fraccionamiento, maximiza el valor de cada
unidad vendida.

¢ Eficiente modelo de negocios orientado a controlar las necesidades de capital de trabajo, que
permite a la Compafiia ser flexible y adaptar su mezcla de productos basandose en las
dindmicas del mercado o la industria.

10
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¢ Posicionamiento en mercados clave con un alto indice de formalidad y alta distribucion de
créditos para vivienda nueva del sistema Infonavit. En los estados donde Javer tiene
presencia, el Infonavit distribuy6 el 51.5% de los créditos para vivienda nueva durante 2017.

e Sofisticada plataforma tecnolégica Oracle para el control de todos los procesos de negocios
relevantes de la Compaiiia.

e Equipo directivo soélido respaldado por inversionistas institucionales reconocidos.

¢ Précticas de gobierno corporativo implementadas desde 2009 dirigidas a alinear los intereses
de los accionistas.

Véase la seccion “lll. Informacion Financiera — (d) Comentarios y andlisis de la administracion

sobre los resultados de operacion y la situacion financiera de la emisora”, “I. Informacién General —
(c) Factores de Riesgo” y “Il. La Emisora — (b) Descripcion del Negocio — (vii) Desempefio Ambiental”.

(iv) Informacidn financiera seleccionada

Durante 2015, la Compaifiia aplicé las nuevas Modificaciones a la IAS 19 Planes de Beneficios
Definidos: Contribuciones de Empleados, emitida por el IASB, la cual es obligatoria y entré en vigor
a partir del ejercicio que inici6 el 1 de enero de 2015, estas modificaciones no han tenido ningin
impacto material en las revelaciones o los importes reconocidos en los estados financieros
consolidados de la Compaiiia.

Durante 2016, no existieron modificaciones a las normas contables que pudieran aplicar.

Durante 2017, la Compafiia aplicé las nuevas modificaciones a la IAS 7 Iniciativa de
Revelaciones, IAS 12 Reconocimiento del activo por impuestos diferidos derivado de pérdidas no
realizadas e IFRS 12 Informacidon a revelar sobre participaciones en otras entidades, estas
modificaciones no han tenido ningn impacto material en las revelaciones o los importes reconocidos
en los estados financieros consolidados de la Compafiia.

Las siguientes tablas contienen un resumen de la informacion financiera consolidada y otros
datos por los afios indicados. Dichas tablas deben leerse conjuntamente con los Estados Financieros
de la Compaiiia, las notas adjuntas a los mismos y con la informaciéon establecida en la seccion “lll.
Informacién Financiera — (d) Comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de
operacion y la situacién financiera de la Emisora” que se incluyen en el presente reporte y estan
sujetas en su totalidad a la informacion contenida en el presente. Los estados financieros de la
Compafiia por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, fueron auditados
por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., Miembros de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, auditores
externos de la Compafiia. Los estados financieros de la Compafia estan preparados con base en
las IFRS emitidas por el IASB. Para beneficio del lector, el estado de posicion financiera al 31 de
diciembre de 2017 fue convertido a ddlares estadounidenses al tipo de cambio de cierre de $19.6395
y el estado de resultados y otros resultados integrales por el afio que terminé en esa fecha fue
convertido a ddlares estadounidenses al tipo de cambio promedio de $18.8841, tipos de cambio
usados por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York.

11
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Estado de Resultados

INQIES0S...uviiiei et
Costo de ventas ......c..ueeeeeeeeviiiiiiiieeee e
Utilidad bruta ...,
Gastos de venta, generales y de administracion
Otros (gastos) ingresos, Neto........ccccceeeeuvvnneen.
Gastos por intereses, Net0.......ccceevevvveeevvennnn.
Ganancia (pérdida) cambiaria, neta................

Ganancia en valuacion de instrumentos
financieros derivados.........cooocevveviviveeeerennnn.

Utilidad (pérdida) antes de impuestos ...........
Impuestos a la utilidad ...........ccocceeeiiiiiennn
Utilidad (pérdida) neta......cccccceeeeeveiivinnnnnnnnn.

Partida que se reclasificara en el futuro a
resultados — (Pérdida) ganancia neta en

coberturas de flujo de efectivo, neto de impuestos

Partida que no se reclasificara en el futuro a
resultados — Remediciones actuariales, neto de
0] 0T 1= TS] o 1 S

Utilidad (pérdida) integral del afio ..............

Utilidad (pérdida) basica y diluida por accién ()

Afos que terminaron el 31 de diciembre de

2017 2017 2016 2015
(En miles .
de EUAS) (En miles de Pesos)
400,495 7,562,985 7,051,874 6,458,881
296,446 5,598,124 5,198,687 4,683,853
104,049 1,964,861 1,853,187 1,775,028
(56,972) (1,075,860) (995,626) (893,861)
47) (880) 2,218 (841)
(19,937) (376,483) (769,048) (650,095)
7,598 143,479 (556,462) (681,013)
5,290 99,891 163,633 149,291
39,981 755,008 (302,098) (301,491)
(16,596) (313,406) (162,020) (4,795)
23,385 441,602 (464,118) (306,286)
(7,055) (133,224) (35,336) 31,512
9 178 1,534 861
16,339 308,556 (497,920) (273,913)
0.08 1.59 (1.69) (1.67)

(1) El ndmero promedio ponderado de acciones para determinar la utilidad basica y diluida por accién por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017 fue de 278,075,577 y 278,576,306, respectivamente, por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y
2015 fue de 275,350,662 y 183,738,861, respectivamente, para la determinacién tanto de la utilidad basica como diluida,
respectivamente., - Véase la nota 17f de los Estados Financieros Auditados.

Al 31 de diciembre de

Estado de Posicion Financiera 2017 2017 2016 2015

(En miles de .

EUAS) (En miles de Pesos)

Efectivo y equivalentes en
efectivo
...................................................... 39,002 765,976 673,894 1,135,598
Cuentas por cobrar
...................................................... 43,801 860,237 1,436,866 1,532,846
Inventarios
...................................................... 182,210 3,578,514 3,190,328 3,299,144

12
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Estado de Posicion Financiera

Total del activo circulante

Porcién circulante del pasivo a
largo plazo

Total del pasivo circulante

Total del pasivo y capital
contable

Al 31 de diciembre de

2017 2017 2016 2015
(EnErBiAe; de (En miles de Pesos)

296,001 5,813,303 5,775,312 6,437,636
44,430 872,591 992,186 1,217,766
376,035 7,385,127 7,305,289 8,412,655
1,388 27,267 27,051 25,541
86,563 1,700,054 1,851,307 1,694,706
151,288 2,971,214 3,075,658 4,769,938
42,225 829,282 733,421 810,025
283,575 5,569,264 5,735,507 7,596,242
57,562 1,130,486 151,596 100,000
- - 1,680,018 -
34,898 685,377 (261,832) 716,413
92,460 1,815,863 1,569,782 816,413
376,035 7,385,127 7,305,289 8,412,655

(v) Comportamiento de la accion

Durante el ejercicio 2017, las acciones JAVER* se cotizaron en la B.M.V, registrando un volumen
de 3,329,602 acciones negociadas.

Para mas informacién véase la seccién “V. Mercado de Capitales - Comportamiento de la
Accion en el Mercado de Valores”.
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c) Factores de Riesgo

El negocio, situacién financiera, liquidez y resultados de la Emisora podrian verse afectados
en forma significativa por cualquiera de los riesgos que a continuaciéon se mencionan, sin
embargo, cabe la posibilidad de que otros riesgos que actualmente no son del conocimiento
de la Compaiiia 0 no sean significativos, pudieran afectar a la misma.

(i) Riesgos relacionados con las actividades de la Compafiia

La capacidad de la Compafiia para generar suficientes ingresos para garantizar su
viabilidad depende de la disponibilidad de crédito hipotecario de parte de las agencias del
sector publico, la cual se encuentra sujeta a los cambios en la politica del gobierno.

En el afio 2017, el 92.5% de las unidades vendidas de la Compafiia fueron a través de un crédito
Infonavit y el 2.0% a través de Cofinavit, mientras que, en 2016 los créditos Infonavit y Cofinavit
representaron el 91.2% y el 2,6%, respectivamente, del total de unidades vendidas. Dicha
concentraciéon se debe a que el Infonavit es el mayor proveedor de créditos en México,
adicionalmente el monto maximo de crédito que otorgar el Instituto es de $1.9 millones, lo cual cubre
la mayoria de los productos de la Emisora, y en ocasiones cuando el precio es mas alto los clientes
optan por el Cofinanciamiento que ofrece el Infonavit en conjunto con instituciones bancarias.
Durante 2017, el Instituto repartié el 57.4% del total de créditos para la adquisicién de vivienda nueva
a nivel nacional y el 44.8% en 2016, de acuerdo con cifras del SNIIV.

A pesar de que el Infonavit no recibe recursos del gobierno federal, este instituto se fondea
principalmente a través de aportaciones patronales equivalentes al 5.0% del salario bruto de los
trabajadores, la disponibilidad de financiamiento a través de dicha entidad depende de la situacién
de la economia nacional. Si el desempleo aumenta en México, los patrones del sector privado
realizaran menores contribuciones al Fondo Nacional de la Vivienda en beneficio de los trabajadores,
lo cual constituye una de las principales fuentes de fondeo para el Infonavit, por lo que se reduciria
la capacidad de pago y fondeo del Infonavit. Una reduccion en los fondos del Infonavit podria tener
un efecto material adverso en el negocio, estados de resultados y condicién financiera de la
Compafiia. Cabe sefialar, que la tasa de desempleo en el pais fue de 3.13% al cierre del afio 2017
y de 3.37% al cierre del afio 2016, y oscilé entre un rango de 3.13% a 4.25% en dichos periodos,
teniendo como promedio un 3.65%, de acuerdo al INEGI.

El Infonavit otorga mayor prioridad al financiamiento de viviendas de interés social que al de
viviendas de mayor precio. Estas politicas podrian afectar la capacidad de Javer para ampliar sus
operaciones en los segmentos de la vivienda media y vivienda residencial, o su flexibilidad para
aumentar los precios de sus viviendas de interés social. Adicionalmente, el Infonavit promueve el
financiamiento para adquisicion de casas-habitacion usadas y para mejoras en las casas, asi como
para casas nuevas. No podemos asegurar que esta politica del Infonavit no afectara el volumen de
ventas de la Compafiia, asi como cualquier modificacion de sus procedimientos, reglamentos o
reguerimientos.

Adicional a los créditos Infonavit, los clientes de la Compafiia también adquieren su vivienda por
medio de créditos Fovissste, institucion que tiene un funcionamiento similar al Infonavit y atiende a
los empleados del sector publico. Las unidades vendidas a través de un crédito Fovissste
representaron el 2.0% en 2017 y el 2.2% en 2016. Asimismo, para el 25.7% de las unidades vendidas
en 2017 se otorgd un subsidio distribuido por la Conavi para su adquisicion, mientras que en 2016
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representaron el 35.8%. Por lo anterior, la situacion financiera y los resultados de operacion de Javer
dependen en gran parte de la disponibilidad de fondos, de las politicas, programas y procedimientos
administrativos de dichas instituciones; y por las politicas del gobierno federal en materia de vivienda
y subsidios. La Compafiia no puede garantizar que el nivel de disponibilidad de créditos hipotecarios
de parte del Infonavit y el Fovissste, y cualesquiera otras fuentes de financiamiento se mantendra
estable, o que el gobierno federal no restringira la disponibilidad de fondos para el presupuesto de
subsidios de la Conavi a causa de la situacion econémica o politica, o si modificara las politicas y los
métodos aplicables al otorgamiento de los créditos y de los subsidios.

Cualquier disminucion de los fondos disponibles a través de estas entidades, cualquier
modificacion de los programas o las politicas en materia de crédito hipotecario, cualquier
redistribucion regional de los recursos, o cualquier demora administrativa en el desembolso de los
fondos respectivos, podrian tener un efecto adverso significativo en las actividades, la situacién
financiera, los resultados de operacion y las perspectivas de la Emisora. La Compafiia no puede
garantizar que dichos fondos seguiran destinandose a financiar el desarrollo de vivienda en las
regiones donde opera o que la Politica de Vivienda permanecera de la misma manera en el futuro.

Con respecto al programa federal de subsidios, la Sociedad no puede garantizar que las reglas
operativas del programa, su sistema de calificacién y proporciones de distribucion permaneceran sin
cambios; Javer debe de cumplir con las reglas conforme al programa y sus modificaciones. El
programa requiere que los desarrollos de la Emisora obtengan una determinada calificacién a fin de
ser elegibles para realizar ventas con subsidios. Asimismo, el otorgamiento y la distribucion de
subsidios por parte de organismos publicos de vivienda puede variar de afio en afio con base en la
disponibilidad de los fondos y la estrategia del gobierno para un afio determinado. La Compainiia no
puede garantizar los desembolsos de subsidios para un periodo especifico o sus asignaciones para
regiones o entidades federativas especificamente en las cuales Javer tenga operaciones. La
disminucién de subsidios en materia de vivienda o su falta de disponibilidad en las regiones en las
cuales la Sociedad tenga operaciones puede tener un efecto material adverso en el negocio de la
misma.

Las demoras en los desembolsos de recursos por parte de las entidades del sector
publico podrian afectar en forma adversa las operaciones de la Compaiiia.

Por lo general, el gobierno y las entidades patrocinadas por el mismo (Infonavit, Fovissste,
Conavi) no cubren a los desarrolladores el importe de los créditos otorgados por los mismos sino
hasta que una determinada vivienda ha quedado escriturada a nombre del cliente y se ha celebrado
un contrato de crédito hipotecario a nombre de la entidad respectiva, normalmente, los pagos a los
desarrolladores se programan con base en la disponibilidad de fondos por parte de dicha entidad.

Por ejemplo, el Infonavit otorga a sus derechohabientes una “promesa de autorizacién de crédito
hipotecario” indicando el plazo en el que confirmara los términos del financiamiento y la fecha en que
el causahabiente podra disponer de su crédito, dependiendo de su disponibilidad de recursos. Con
base en dichas promesas, la Compafiia estima la fecha en que recibira el flujo de efectivo y programa
la escrituracion.

En el pasado, la Compafiia también ha experimentado demoras en el proceso de escrituracion
y pago de sus viviendas debido a la falta de recursos o fallas del sistema a nivel de las entidades
proveedoras de crédito, retrasos en la entrega de subsidios por parte de la Conavi. En adicion, el
Infonavit ha comentado que con anterioridad sufria rezagos en la formalizacion y titulacion de
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créditos por descuido de algunas notarias al momento de integrar los expedientes y deficiencias en
sus servicios de recepcion y validacién de expedientes, por lo cual ha establecido mecanismos y
controles involucrando a los notarios para estimular la excelencia en el servicio y eficientizar sus
procesos. La rotacion de la cartera de cuentas por cobrar de la Compafiia ha mejorado, debido a lo
anteriormente mencionado ya que cuenta con una concentracién de clientes con crédito Infonavit,
sin embargo, la Emisora no puede garantizar que en el futuro el Infonavit o el resto de las entidades
contaran en todo momento con suficientes recursos para cubrir sus pagos a tiempo. En
consecuencia, la rotacion de la cartera de cuentas por cobrar de la Compafiia podria disminuir
sustancialmente, su liquidez podria verse afectada en forma considerable y su nivel de deuda podria
aumentar, todo lo cual podria tener un efecto adverso en su situacién financiera y sus ingresos.

Las actividades de la Compafiia dependen de su capacidad para obtener financiamiento.

La Compafiia no recibe el pago de una vivienda sino hasta que concluye su construccion y cierra
la venta. En términos generales, la construccion de una vivienda de interés social y vivienda media
toma tres meses; y la construccion de una vivienda residencial toma seis meses, a partir de la fecha
en que comienza la construccion. Por tanto, Javer financia sus operaciones principalmente con los
recursos generados por su capital de trabajo y la contratacion de deuda.

En el pasado, los cambios adversos en la situacién de los mercados de crédito a nivel tanto
nacional como internacional —tales como el aumento de las tasas de interés, la contraccion del nivel
de liquidez de las instituciones financieras y su renuencia a otorgar créditos a la industria— han
provocado y podrian provocar incrementos en los costos relacionados con la contratacion de deuda
por la Sociedad o el refinanciamiento de las mismas, lo que a su vez ha tenido o pueden tener efectos
adversos en la situacién financiera de la Compafiia y sus resultados de operacién.

La disponibilidad de financiamiento para la Emisora podra verse limitado por eventos o
condiciones que afecten la industria de vivienda. Por ejemplo, debido a lo sucedido en 2013 con
algunas desarrolladoras, la mayoria de los bancos e instituciones financieras mexicanas redujeron
significativamente su exposiciéon en la industria debido a la posicion que tenian frente a dichas
compafiias en instrumentos derivados, factoraje de cuentas por cobrar, créditos puente para la
construccion y tierra en garantia para asegurar lineas de crédito a corto plazo, lo que afect6 a al
resto de los desarrolladores que dependen de financiamiento para operar.

La Compafiia no puede garantizar que lograra refinanciar su deuda actual, la deuda que llegue
a contratar en un futuro, o recaudar recursos mediante la venta de activos o el aumento de su capital
para liquidar su deuda en su vencimiento. El incumplimiento de la Compafiia bajo cualquier
financiamiento podria afectar de manera adversa su negocio, incluyéndose el remate de sus
inmuebles (en el caso de créditos garantizados).

Lareciente desaceleracion de la economia global y futuras desaceleraciones en México y
a nivel global podrian afectar la demanda de los productos y los resultados operativos de la
Compafiia.

La demanda de vivienda se ve afectada por las condiciones econémicas en el mercado
mexicano. La demanda de los productos y, consecuentemente, los resultados operativos de la
Sociedad se vieron afectados de forma negativa como resultado de desaceleraciones en la economia
mexicana y podria verse afectada de forma negativa por futuras desaceleraciones en la economia
mexicana o global. Estas desaceleraciones en la economia mexicana podrian someter a la
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Compainiia a altos tipos de cambios y a riesgos de tasa de interés afectando los resultados de las
operaciones de la Emisora y su capacidad para levantar capital y amortizar su deuda. Dichas
desaceleraciones podrian también afectar la capacidad de Javer para continuar expandiendo su
negocio.

Las operaciones de la Emisora requieren un importante volumen de inversiones de
capital; y los cambios en las necesidades de capital de la Compafia podrian afectar su
situacion financiera.

Las actividades de la Compafiia requieren grandes cantidades de inversiones de capital y exigen
gue la Compaiiia efectle cuantiosas inversiones en terrenos e incurra en un considerable nivel de
gastos en relacion con el desarrollo y la construccion de desarrollos, entre otras cosas. Los montos
y las fechas de estos gastos e inversiones en activos dependen en parte de la situacion del mercado.
Podria darse el caso de que la Emisora no logre predecir acertadamente los montos o las fechas de
los gastos en que incurrira o las inversiones en activos que efectuara. Ademas, Javer no recibe el
pago por la venta de sus viviendas sino una vez concluida la etapa de construccion y cerrada la
venta de una determinada vivienda. En consecuencia, cabe la posibilidad de que la Sociedad no
siempre cuente con suficiente liquidez para satisfacer sus necesidades de capital de trabajo a los
niveles necesarios para respaldar el crecimiento de sus desarrollos. Véase la seccién “lll.
Informacién Financiera — (d) Comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de
operacion y la situacién financiera de la emisora — (ii) Situacién financiera, liquidez y recursos de
capital”.

Larentabilidad de las operaciones de la Compafiia podria verse afectada en forma adversa
si ésta no logra calcular acertadamente sus costos.

Por lo general, antes de comenzar la construccién de una vivienda, la Compaiiia celebra un
contrato de promesa de compraventa que establece el precio de la unidad una vez concluida. Aunque
estos contratos de compraventa le permiten a la Emisora calcular y establecer precios de venta
rentables, su capacidad para incrementar dichos precios una vez concluida la construccion de las
viviendas es limitada debido a los términos de los contratos. Por tanto, en la medida en que Javer
subestime los costos relacionados con sus contratistas, materiales y mano de obra, y no obtenga los
margenes proyectados en los contratos celebrados con los compradores, la rentabilidad de sus
operaciones podria verse afectada en forma adversa. De la misma manera, los margenes podrian
verse afectados si las agencias como la SEDATU, Conavi o Infonavit modifican las reglas de
operacion para la obtencion de subsidio y créditos.

Podria darse el caso de que la Compafiiano reciba el valor monetario de sus compromisos
de asignacion de crédito.

Los compromisos de asignacion de crédito representan el nimero de viviendas que la Compafiia
ha registrado ante el RUV, y que estaran disponibles para su venta una vez terminada su
construccion y que se obtenga la calificacion aprobatoria de parte de los proveedores de
financiamiento en el sentido de que una vez que se identifique a un comprador, dichos proveedores
le otorguen un crédito hipotecario. Por politica general, Javer registra ante el RUV una cantidad
suficiente de viviendas para posteriormente obtener las aprobaciones de los proveedores de
financiamiento, con el fin de garantizar la venta ininterrumpida de dichas viviendas. La Emisora no
puede garantizar que efectivamente vendera el nimero de viviendas reflejado por sus compromisos
de asignacion de crédito o que recibira el valor monetario de dichos compromisos.
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La Emisorarealiza una cantidad sustancial de operaciones en los estados de Nuevo Leon,
Jalisco y el Estado de México, por tanto, esta expuesta a los riesgos relacionados con dichas
regiones.

Las operaciones de la Compafiia estan concentradas en gran medida en los estados de Nuevo
Ledn, Jalisco y el Estado de México, las cuales representaron el 42.2%, 20.8% y el 12.0% del total
de ingresos, respectivamente, por el ejercicio que concluyd el 31 de diciembre de 2017, asi como el
41.4%, 26.3% y el 13.6%, respectivamente, del total de ingresos del ejercicio que concluy6 el 31 de
diciembre de 2016. Por tanto, los resultados de operacion de Javer dependen del nivel general de la
actividad econémica y la disponibilidad de crédito hipotecario —especialmente de parte del Infonavit
y otras instituciones financieras— en estas regiones. La Sociedad no puede garantizar que su nivel
actual de operaciones en estas regiones no disminuira en el futuro, o que su crecimiento no se vera
limitado como resultado del debilitamiento de la economia, el aumento en la competencia,
inestabilidad social y niveles de criminalidad, la escasez de mano de obra, la ocurrencia de desastres
naturales u otros factores en las regiones.

Cabe la posibilidad de que la Compafiia no tenga éxito en los nuevos mercados en los que
incursione.

AUln y cuando las ventas de la Emisora se concentran principalmente en los estados de Nuevo
Ledn, Jalisco y el Estado de México, su dimension geogréfica de operacibn es més amplia,
enfocandose en siete estados por todo México. Durante el afio que concluyé al 31 de diciembre de
2017, la Compafiia reporté ventas de unidades en cada uno de los siete estados: Nuevo Ledn,
Jalisco, Aguascalientes, Querétaro, Tamaulipas, el Estado de México y Quintana Roo. Aunque la
demanda de vivienda en dichos estados es alta, es dificil incursionar en nuevos mercados debido al
nivel de informalidad que existe en México, segun el INEGI al cierre del afio 2017 el 57.0% de la
poblacién ocupada en el pais labora en la economia informal, y no puede tener acceso a las opciones
de financiamiento que ofrecen las agencias del sector publico como el Infonavit, y la Companiia se
enfrentara a varios competidores que ya operan en dichas regiones. Javer no puede garantizar que
tendrd éxito en su incursién en nuevos estados.

Los resultados de la Compaiiia varian considerablemente de un trimestre a otro como
resultado de los ciclos de otorgamiento de crédito de algunos proveedores de financiamiento
hipotecario.

La industria de la vivienda de interés social y la vivienda media se caracteriza por un considerable
nivel de estacionalidad a lo largo del afio debido a los ciclos operativos y de otorgamiento de crédito
de los proveedores de financiamiento hipotecario. En consecuencia, la construcciéon de nuevas
viviendas financiadas a través de los programas de dichas agencias comienza a finales del primer
trimestre. Dado que, en términos generales, la etapa de obra negra de la vivienda de interés social
y vivienda media abarca tres meses y la residencial abarca seis meses, Javer concluye la
construccion de la mayoria de sus viviendas en el Ultimo trimestre. En consecuencia, los resultados
de operacién de la Compafiia han fluctuado de manera considerable de un trimestre a otro,
reportando la mayoria de sus ingresos en efectivo en el cuarto trimestre y su mayor nivel de
construccion en el segundo y tercer trimestres del afio. Véase la seccion “lll. Informacién Financiera
— (d) Comentarios y analisis de la administracién sobre los resultados de operacién y la situacién
financiera de la emisora”.
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Ademas, la Compafiia no recibe el pago por la venta de una vivienda sino una vez que ha
concluido su construccién y la ha entregado al comprador. Como resultado de ello, los resultados de
operacion de la Compafiia durante un determinado trimestre no son necesariamente indicativos de
los resultados que obtendra durante el afio completo. “lll. Informacién Financiera — (d) Comentarios
y analisis de la administracion sobre los resultados de operacién y la situacion financiera de la
emisora”.

Podria darse el caso de que la Emisora no logre identificar terrenos adecuados para la
construccioén de futuros desarrollos a precios razonables.

Los precios de los terrenos pueden aumentar debido a diversos factores, incluidos, entre otros,
el crecimiento de la poblacion en una determinada éarea, la disponibilidad de vivienda, las
clasificaciones de uso de suelo y las diferencias en precios entre las viviendas existentes y las
nuevas viviendas. Ademas, a medida que un mayor niimero de desarrolladores incursione o amplie
sus operaciones en el mercado de la vivienda, los precios de los terrenos podrian aumentar en forma
considerable y podria surgir una escasez de terrenos idéneos debido al aumento en la demanda o
la contraccién de la oferta. Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia contaba con reservas
territoriales con una superficie total de 2,155.2hectareas, misma que en su opinion sera suficiente
para abastecer sus necesidades durante aproximadamente 4.5 afios con base en su volumen de
ventas al 31 de diciembre de 2017. Sin embargo, Javer no puede garantizar que lograra identificar
terrenos adecuados para satisfacer sus necesidades de desarrollo con posterioridad a dicho periodo,
0 que logrard adquirir terrenos a precios competitivos. Asimismo, tampoco puede asegurar su
capacidad para cumplir con los requisitos de nuevas politicas en materia de vivienda.
Adicionalmente, la Emisora no puede garantizar que las zonas urbanas previstas por la Politica de
Vivienda no seran modificadas de una manera que nos pudiera obligar a comprar terrenos a precios
no competitivos. Véase las secciones “Il. La Emisora — (b) Descripcion del negocio — (viii) Informacion
del mercado” y “Il. La Emisora— (b) Descripcion del negocio — (i) Actividad principal”.

La competencia de parte de otras empresas inmobiliarias podria afectar en forma adversa
la posicién de la Compafiia en el mercado nacional de la vivienda.

La industria del desarrollo de vivienda en México estd sumamente fragmentada y actualmente
existe una gran cantidad de empresas dedicadas a la construccion de desarrollos. La competencia
en la industria de la vivienda es muy intensa y principalmente regional por lo que la Compafiia no
puede garantizar que lograra competir exitosamente, mantener o incrementar su participaciéon de
mercado en el sistema de créditos del Infonavit para vivienda nueva, que en 2017 era del 8.8% (en
base al reporte de créditos por oferente publicado en la pagina de internet del Infonavit). Es posible
gue algunos competidores en los mercados de la vivienda de interés social y de vivienda media,
cuenten con mayores recursos financieros, tecnoldgicos y humanos que la Emisora y se beneficien
en gran medida de sus economias de escala.

Ademas, Javer no puede garantizar que algunos de estos competidores, que cuentan con una
presencia importante en diversas regiones del pais, no ampliaran sus operaciones e incursionaran
en los principales mercados de la Compainiia, ni garantizar que los competidores que estuvieron en
procesos de reestructura, no incursionen de igual manera en los principales mercados de la Emisora.
Por otra parte, es posible que los pequefios desarrolladores de vivienda media alta y residencial
estén mejor preparados para adaptarse a demandas especificas y ofrecer viviendas mas adaptables
que las viviendas de la Sociedad. Asimismo, Javer no puede garantizar que en el futuro no
incursionaran en el mercado nacional de la vivienda, constructoras extranjeras que cuenten con
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recursos superiores a los suyos y que puedan representar una competencia sustancial. Véase la
seccion “Il. La Emisora — (b) Descripcion del negocio — (viii) Informacion del mercado”.

Laregulacién en materiade construccién y uso de suelo podrian afectar en forma adversa
las actividades, la situacion financiera o los resultados de operaciéon de la Compaiiia.

La industria de la vivienda en México esta sujeta a una extensa normatividad en materia de
construccion y uso de suelo expedidos por diversas autoridades federales, estatales y municipales.
Estas autoridades regulan la adquisicion, el desarrollo de terrenos, las actividades de construccién
y ciertas negociaciones con clientes. Los costos relacionados con la obtencién de permisos de
construccion y uso de suelo, el pago de impuestos y derechos por la adquisicién o el desarrollo de
inmuebles, la obtencion de derechos de acceso a servicios publicos y la escrituracién de viviendas,
varian sustancialmente de una region a otra.

La Compafia esta obligada a obtener autorizacién de una gran cantidad de autoridades
gubernamentales con jurisdiccion a nivel federal, estatal y municipal para sus actividades de
desarrollo. Los cambios de circunstancias en una region, o las reformas de las leyes y reglamentos
emitidos por dichas autoridades, podrian obligar a la Compafiia a obtener la modificacion de sus
autorizaciones vigentes, a presentar nuevas solicitudes de autorizacién o a modificar sus procesos
a fin de cumplir con ellos. Estos factores podrian ocasionar retrasos en sus obras de construccion vy,
por consiguiente, un incremento en sus costos.

Las leyes, reglamentos y normas en materia ambiental y administrativas podrian afectar
de manera adversa las actividades, la situacién financiera o el resultado de las operaciones
de la Compaifiia.

La industria nacional de vivienda se encuentra sujeta a las leyes, reglamentos y normas
expedidas por autoridades federales, estatales y municipales. Ciertas disposiciones clave incluyen
el manejo y la disposicién de residuos peligrosos, entre otras obligaciones, atribuyen a los
propietarios y/o poseedores de inmuebles con suelos contaminados, el caracter de obligados
solidarios por lo que respecta a la limpieza o remediacion de dichos sitios, independientemente de
los recursos u otras acciones que puedan tener en contra de la parte contaminante, y de la
responsabilidad que resulte a cargo de esta Ultima. Ademas, la transmision directa de sitios
contaminados esté sujeta a la autorizacion de la SEMARNAT.

La Compafiia ha incurrido y contempla seguir incurriendo en costos operativos e inversiones en
activos a fin de promover una mejor calidad del medio ambiente, cumplir con sus obligaciones y
deslindarse de responsabilidades conforme a las leyes, reglamentos y normas en materia ambiental,
los cuales se han vuelto, y se espera continGien siendo, mas estrictas para el beneficio de la sociedad.
Aunque, las modificaciones en las leyes, reglamentos y normas, asi como el criterio para su
implementacion y promulgacion, podrian tener un efecto material adverso sobre las actividades,
resultados de operaciones, situacion financiera y prospectos de la Emisora.

La promulgacion y aplicacion de requisitos mas estrictos en las zonas forestales, costeras y/o
humedales también ha afectado al sector de la vivienda en general y a algunos de los desarrollos de
la Compafiia, que ahora esta obligada a obtener, como parte de los diversos permisos ambientales
y de uso de suelo necesarios para sus actividades de desarrollo, una autorizacién de cambio de uso
de suelo en terrenos forestales y/o la autorizacidn federal en materia de impacto ambiental (diferente
a las autorizaciones que pueden ser requeridas por autoridades estatales o municipales) y pagar
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montos sustanciales como indemnizacién (compensacion ambiental) por la remocion de vegetacion
forestal, regulada por la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable y su reglamento.

La capacidad de la Sociedad para ampliar sus operaciones depende en gran medida de la
oportuna obtencién de las autorizaciones, permisos y demas aprobaciones necesarias para sus
desarrollos. La falta de cumplimiento de las leyes y los reglamentos en materia ambiental conlleva
una serie de sanciones que varian —dependiendo de la gravedad de la infraccion— desde la
imposicion de multas; la revocacion de autorizaciones, concesiones, licencias, permisos o
inscripciones; arrestos administrativos; el embargo de los bienes contaminantes; en algunos casos,
la clausura temporal o permanente de instalaciones; hasta prision, si la infraccion respectiva
constituye un delito. Asimismo, conforme a las mas recientes leyes promulgadas en materia
ambiental, el incumplimiento de las mismas podria derivar en resoluciones ordenando la ejecucion
de acciones correctivas o de remediacion, acciones de compensacién ambiental, pagos de
indemnizaciéon cuando las acciones correctivas no fueren procedentes o pagos de multas
frecuentemente mas altas que aquellas correspondientes a las leyes ambientales administrativas
tradicionales.

Es probable que las disposiciones legales en materia ambiental sean cada vez mas estrictas y
se vean influenciadas por el Acuerdo de Cooperacién Ambiental de América del Norte —un acuerdo
paralelo al TLCAN—, cuyos principales objetivos consisten en promover el desarrollo sostenible,
estimular el desarrollo de politicas y practicas para prevenir la contaminacion, e incrementar el nivel
de observancia de las leyes, reglamentos y normas en materia ambiental, o por otros tratados o
acuerdos que se suscriban en el futuro. La Compafiia no puede garantizar que las leyes, reglamentos
y normas federales, estatales y municipales aplicables a la industria de la vivienda, incluyéndose las
leyes ambientales, o bien, su interpretacién o aplicaciéon de los mismos, no cambiaran de manera
que puedan causar retrasos en la construccién e incrementar sus costos de operacién o que puedan
tener un efecto adverso significativo en sus actividades, su situacion financiera, sus resultados de
operacion o sus perspectivas.

Si un miembro del TLCAN como México incumple con la exigibilidad de sus leyes ambientales
nacionales, dicho miembro puede estar sujeto a los mecanismos de resoluciéon de controversias
previstos en el Acuerdo de Cooperacién Ambiental de América del Norte, lo cual podria derivar en
multas pecuniarias, y en algunos casos, en la suspension de los beneficios del TLCAN, resultado
que podria tener un efecto material adverso en el negocio, posicion financiera y operaciones de la
Compaifiia.

Por otro lado, la Emisora prevé que la regulacion de sus operaciones de negocio conforme las
leyes y reglamentos ambientales de naturaleza federal, estatal o municipal incrementara y sera mas
exigente con el transcurso del tiempo. Existen cambios potenciales que podrian afectar las
operaciones de la Compafiia y su responsabilidad ambiental lo que pueda derivar en reclamaciones
potenciales en materia ambiental conforme a la Ley Federal de Responsabilidad Ambiental, la cual
ha elevado el grado de responsabilidad y costos de reparacién y compensacion por dafios
ambientales en México. Aun y cuando es dificil de predecir el alcance y los efectos de estas nuevas
y propuestas leyes, reglamentos, regulaciones y normas oficiales en materia ambiental, dichas
modificaciones podrian tener un efecto material adverso en las actividades, posicién financiera y
operaciones de la Compainiia.
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La Compafiia no puede predecir el impacto que podria tener en su negocio el cambio
climatico, asi como por las implicaciones legales, regulatorias y sociales del mismo.

Diversos cientificos, ambientalistas, organizaciones internacionales, 6rganos reguladores y otros
analistas consideran que el cambio climatico global ha incrementado, y seguird incrementando, a la
impredecibilidad, continuidad, y agravamiento de desastres naturales (incluyéndose, pero sin
limitarse a huracanes, tornados, heladas, otras tormentas e incendios) en ciertas partes del mundo.
Un sinnimero de medidas legales y regulatorias, asi como de iniciativas sociales, han sido
presentadas como un esfuerzo para reducir los gases de efecto invernadero y demas emisiones de
carbén, los cuales hay quienes creen que son contribuidores principales sobre el cambio climatico.
La Compafiia no puede predecir el impacto que el cambio climatico tenga sobre sus actividades o
situacion financiera, de ser el caso. Por otro lado, tampoco puede predecir como las implicaciones
legales, regulatorias o sociales que atiendan las inquietudes sobre el cambio climatico, impactaran
en su negocio. No obstante, la Companiia estara midiendo el nimero de gases de invernadero que
pudiere emitir con el fin de cumplir con lo regulado por la Ley de Cambio Climatico y en caso de ser
necesario se realizaran los reportes necesarios ante la SEMARNAT.

No obstante lo anterior, la Sociedad esta sujeta a disposiciones legales cada vez mas estrictas
en materia de emisiones de gases de efecto invernadero y prevé que los cambios potenciales que
podrian afectar sus actividades y responsabilidad ambiental pudieran derivar por las regulaciones
futuras mas estrictas a las actuales obligaciones de reporte, derivadas de la Ley General de Cambio
Climético y su Reglamento en materia de Registro Nacional de Emisiones (Véase la seccion Il (vii)
“Desempefio Ambiental”), las cuales podrian imponer obligaciones de contar con sistemas internos
para limitar las emisiones e introducir certificados o permisos transferibles, a manera de los
certificados de emisiones limpias respecto al consumo de energias limpias en los centros de carga,
y demas medidas para alcanzar las metas nacionales de disminucién de gases de efecto
invernadero.

La capacidad de la Compafiia para generar partidas deducibles de impuestos en el futuro
podria ser limitada.

En el pasado, los resultados netos de la Compafiia se han visto favorecidos por el nivel de
deducciones fiscales de la misma, que reducen el monto cargado a su utilidad neta por concepto de
impuestos a la utilidad. En los ultimos afios, la Sociedad ha deducido de su utilidad neta el importe
correspondiente a sus compras de terrenos, que han ascendido a sumas considerables. En el
supuesto de que Javer no mantenga el mismo nivel de actividad por lo que respecta al desarrollo de
vivienda y la adquisicion de terrenos, los importes a deducir podrian disminuir en comparacién con
afios anteriores, lo cual, aunado a cualquier posible eliminacidon de cualesquier deducciones de
impuestos sobre propiedad, se traduciria en un mayor ingreso gravable. Véase la Nota 16 a los
estados financieros auditados de la Compaiiia.

El incremento en el nimero de reclamaciones con respecto a las garantias de
construccion otorgadas por la Compafiia podria tener efectos adversos.

De conformidad con lo exigido por la ley, la Compafiia otorga a sus clientes garantias respecto
a posibles vicios ocultos en la construccion, instalaciones o equipamiento, para ejercer dichas
garantias existen diferentes umbrales de tiempo, los cuales se establecen en el Manual de Garantias
gue se entrega a cada cliente al momento de la escrituracion de la vivienda. Los desperfectos
presentados pueden ser imputables a actos de la propia Companiia, a defectos en los materiales
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suministrados por terceros o a otras circunstancias que se encuentran fuera de su control. Javer no
puede garantizar que no incurrirda en gastos considerables debido a las reclamaciones presentadas
por sus clientes al amparo de las citadas garantias en el futuro.

Los incrementos en costos y la escasez de materiales para construccién o mano de obra
podrian afectar en forma adversa los resultados de la Compaiiia.

Los incrementos en los precios de las materias primas —incluidos el acero y el cemento— o los
salarios de los contratistas o trabajadores, podrian afectar en forma adversa los resultados de
operacion de la Compaiiia. Los precios de las materias primas pueden ser volatiles y aumentar como
resultado de su escasez, la imposicion de restricciones de mercado, la fluctuacion de los niveles de
oferta y demanda, el pago de derechos aduaneros y la especulacion en el mercado. Ademas, los
precios de algunos materiales para construccidn —como por ejemplo el acero— estan indexados al
ddlar. En el supuesto de que el peso pierda valor frente al dolar, los costos incurridos por Javer en
relacién con la adquisicion de materias primas podrian aumentar. Ademas, la Emisora podria verse
expuesta a la escasez de materiales o0 mano de obra, lo cual podria ocasionar demoras en el
desarrollo de sus proyectos. La escasez en la fuerza laboral, otras presiones inflacionarias en general
0 modificaciones en las leyes y reglamentos aplicables, podrian incrementar el costo laboral.

De esta manera Javer no puede asegurar que las cantidades que debe pagar a Consorcio
Inmobiliario Nueva Castilla, S.A. de C.V. para cubrir el costo de construccion de la infraestructura
desarrollada conforme a cierto contrato de prestacion de servicios de infraestructura, no sufriran
aumentos con motivo de incrementos de materias primas, con lo cual la Compafiia tampoco puede
asegurar que el porcentaje que esta obligado a cubrir, en su momento impacte negativamente en
sus situacion financiera y desempefio. Véase la seccion “V. Administracién — b) Operaciones con
personas relacionadas y conflicto de interés — Servicios de urbanizacion y construccion”.

La Compaiiiasubcontrata un alto porcentaje de sus operaciones, por lo cual esta expuesta
alos riesgos relacionados con las actividades de sus subcontratistas.

Los métodos de construccion empleados por Javer se basan en la produccion masiva de
unidades habitacionales y el uso de mano de obra especializada. Dentro de este contexto, la
Compafiia celebra contratos con subcontratistas locales especializados en las distintas etapas del
proceso de construccion. Actualmente la Emisora subcontrata y tiene previsto continuar
subcontratando con terceros practicamente todo su proceso de construccion. Cualquier demora o
incumplimiento por parte de dichos subcontratistas podria ocasionar trastornos en las actividades de
la Compafiia y tener un efecto adverso en sus operaciones. Javer no puede garantizar que sus
subcontratistas cumplirdn con la entrega de las obras respectivas en forma oportuna.

La pérdida de los principales ejecutivos de la Compafiia podria ocasionar trastornos en
sus operaciones.

La administracién y las operaciones de la Compafiia dependen parcialmente de los esfuerzos
realizados por un reducido nimero de ejecutivos clave. Dado el nivel de conocimientos sobre la
industria y las operaciones de la Emisora con el que cuentan dichas personas, asi como su
trayectoria dentro de la misma, Javer considera que sus resultados futuros dependeran en gran
medida de los esfuerzos de dichas personas. No existe garantia de que la Compafiia lograra retener
a su equipo directivo actual. La pérdida de los servicios de cualquiera de estas personas por
cualquier motivo, o la incapacidad de la Sociedad para atraer y retener a otros ejecutivos de alto
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nivel, podria ocasionar trastornos en sus actividades y tener un efecto adverso significativo en su
situacién financiera o sus resultados de operacién. El éxito de Javer a futuro también depende de
sus constantes esfuerzos para identificar, contratar y capacitar a otros empleados a nivel gerencial.

La falla de la plataforma de sistemas tecnolégicos de la Compafiia podria tener un efecto
adverso en sus operaciones.

La plataforma de sistemas Oracle utilizada por la Compainiia, desempefia un papel fundamental
en el mantenimiento de sus altos estandares de calidad y el respaldo de su crecimiento en forma
continua, descentralizada, rentable y a gran escala. En el supuesto de que ocurra alguna falla en
dichos sistemas, la Emisora podria verse en la imposibilidad de obtener acceso a su informacion
financiera y operativa en tiempo real, lo cual comprometeria la eficiencia de sus actividades y podria
tener un impacto adverso en sus actividades, su situacion financiera, sus resultados de operacion o
sus perspectivas.

Las reservas de terrenos no amparados por las pélizas de seguro de la Compaifiia podrian
sufrir siniestros que podrian ocasionar pérdidas significativas.

Por lo general, la Compafiia no adquiere pélizas de seguro de responsabilidad, bienes o dafios
para sus reservas territoriales sino hasta que comienza sus obras de construccién. En el supuesto
de que las reservas de terrenos no asegurados se vean afectadas por acontecimientos imprevistos,
Javer pudiera incurrir en gastos en caso de que tenga que llevar a cabo cualquier actividad de
remediacion y sufrir cuantiosas pérdidas como resultado de las demoras en el inicio de las obras
para sus desarrollos. Véase la seccion “Il. La Emisora — (b) Descripcién del negocio — (xi) Seguros y
fianzas”.

La Compafiia realiza operaciones con partes relacionadas dando lugar a posibles
conflictos de intereses.

La Compaiiia realiza operaciones con sus accionistas y con filiales de sus accionistas. A pesar
de que Javer considera que todas sus operaciones con partes relacionadas se han celebrado en
términos no menos favorables para si misma que los que podria haber obtenido de terceros
independientes, esta situacién podria dar lugar a posibles conflictos de intereses. Una descripcion
de dichas operaciones se incluye en la seccién “IV. Administracion — (b) Operaciones con Personas
Relacionadas y conflicto de interés” del presente Reporte Anual.

La reduccién en la calificacién crediticia de la Compafiia podria incrementar el costo de
obtencion de financiamiento.

Las calificaciones crediticias de la Compafiia y de sus subsidiarias es un componente importante
del perfil de liquidez de la Emisora. Entre otros factores, su calificacion se basa en la solidez
financiera, la calidad crediticia, el nivel y volatilidad de sus ingresos, su apalancamiento, la liquidez
de su balance general y la capacidad de acceder a una amplia gama de recursos para fondearse.
Cambios en su calificacion crediticia incrementarian el costo de obtencion de fondeo en los mercados
de capitales o en la obtencion de créditos. Una degradacion de dicha calificacion podria igualmente
afectar de forma adversa la percepcion de su estabilidad financiera y, adicionalmente, la posibilidad
de renovar o reestructurar deuda podria ser mas dificil y costosa. A la fecha del presente reporte, la
Compaifiia cuenta con la calificaciéon en escala global de las principales agencias calificadoras, BB-
con perspectiva negativa por parte de Standard & Poor’s, BB- con perspectiva negativa por parte de
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Fitch Ratings y B2 con perspectiva estable por Moody’s. En escala local, la Compafiia cuenta con la
calificacién de A+ con perspectiva estable por parte de HR Ratings.

La Compafiia se encuentra sujeta a ciertos riesgos relacionados con los instrumentos
financieros derivados que ha contratado para cubrir los riesgos relacionados con los
mercados financieros, lo cual podria afectar en forma adversa sus flujos de efectivo.

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a varios riesgos inherentes a los mercados
financieros (como, por ejemplo, los riesgos relacionados con las fluctuaciones en las tasas de interés
y los tipos de cambio). Una de las estrategias empleadas por la Compafiia para contrarrestar los
posibles efectos negativos de estos riesgos en su desempefio financiero, consiste en celebrar
operaciones con instrumentos financieros derivados a fin de cubrir su exposicién a dichos riesgos
por lo que respecta a sus compromisos con respecto a su deuda denominada en délares americanos.
La Compaiiia tiene como politica no celebrar operaciones con instrumentos financieros derivados
con fines especulativos.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia Unicamente contaba con instrumentos financieros
derivados (swaps) para cubrir el riesgo relacionado con las fluctuaciones en las tasas de interés
variables y en tipo de cambio bajo sus Notas Senior. Al 31 de diciembre de 2017, la cobertura
ponderada de los instrumentos financieros derivados contratados para el pago del 100% de los
cupones fue de 1.5 afios y mantiene el 68.6% del principal con coberturas hasta abril de 2019. Si la
tasa de interés disminuye por debajo de los niveles actuales, el nivel de exposicién puede subir. Si
los subyacentes que cubren los derivados contratados son objeto de modificacion, Javer se vera en
la necesidad de reestructurar los derivados relacionados con dicho subyacente.

La Emisora no puede garantizar que la concertacion de operaciones con instrumentos
financieros derivados protegera suficientemente a la Compafiia de los efectos adversos derivados
de los riesgos relacionados con los mercados financieros.

(ii) Riesgos relacionados con México

Las condiciones politicas, econémicas y sociales en México podrian tener un efecto
material y adverso en la politica econ6mica mexicanay, en consecuencia, en las operaciones
de la Compaifiia.

El gobierno federal mexicano ejerce y seguira ejerciendo en un futuro una influencia significativa
sobre la economia mexicana, sobre cambios significativos en las politicas y regulaciones. Durante
el periodo presidencial de Enrique Pefia Nieto, se llevaron a cabo diferentes reformas a las leyes y
reglamentos que abarcan diversos sectores y ha implementado cambios significativos en la politica
del sector publico. El Congreso ha aprobado algunas de estas iniciativas, incluyendo reformas
estructurales relacionadas en materia energética, educativa, electoral, laboral, de
telecomunicaciones, de servicios financieros y fiscal. Durante 2016, se implementdé un nuevo
esquema de venta de gasolina como parte de la reforma energética, lo que desencaden6 aumentos
en los precios de productos y servicios. No es posible asegurar que las reformas y cambios a las
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legislaciones que se realicen en un futuro no generen un efecto adverso sobre la economia mexicana
y sobre las operaciones y situacion financiera de la Compafiia.

Una gran parte del negocio de Javer depende de la politica gubernamental en materia de
vivienda, especialmente lo relacionado con el financiamiento y operacion de las agencias de créditos
hipotecarios, como Infonavit y Fovissste, y el otorgamiento de subsidios por parte de organismos
publicos de vivienda. Como resultado de lo anterior, las acciones del gobierno mexicano para asentar
la politica de financiamiento de vivienda pudieran tener un efecto significativo sobre la Compafiia,
por lo que no se puede brindar garantia alguna si el gobierno lleve a cabo cambios en la politica o
en los programas en materia de obtencion de créditos o subsidios para la adquisicién de vivienda
que pudiese afectar a la Emisora.

La Sociedad no puede prever el impacto que las circunstancias politicas, econémicas y sociales,
tendran sobre la economia en México. La Compaifiia no puede garantizar que el desarrollo politico,
econdmico o social en México, sobre el cual no tiene control, no tendran un efecto adverso sobre
sus actividades, situacion financiera, resultados de operacién y prospectos. En los ultimos afios,
México ha experimentado periodos de violencia y delitos debido a las actividades de la delincuencia
organizada. Como respuesta a esto, el gobierno mexicano ha implementado diversas medidas de
seguridad y fortalecido su fuerza policiaca y militar. A pesar de estos esfuerzos, la delincuencia
organizada (especialmente la relacionada a drogas) continla existiendo en México. El
acrecentamiento de estas actividades y la violencia relacionada con las mismas pudieran tener un
impacto negativo en la economia mexicana, los niveles de empleo y provocar movilidad de la
poblacién y, por consiguiente, un efecto materialmente adverso sobre el negocio, situacion
financiera, resultados de operaciones y prospectos de la Compaiiia.

En julio de 2018 se llevaran a cabo elecciones presidenciales en México y en los estados en los
que Javer tiene presencia, se estaran llevando a cabo los siguientes procesos electorales, en Nuevo
Ledn, el Estado de México y Querétaro, se estaran llevando a cabo elecciones de diputaciones
locales y ayuntamientos; en Quintana Roo y Tamaulipas solo de ayuntamientos y en Aguascalientes
de diputaciones. En Jalisco se tendran elecciones para la Gubernatura, Diputaciones Locales,
concejales y Ayuntamientos; y en la Ciudad de México se elegird a la Jefatura de Gobierno,
Diputaciones locales y Alcaldias. El resultado de dichas elecciones es incierto y podria tener efectos
adversos en la economia mexicana, las inversiones, y diversas afectaciones en diferentes sectores
tales como el de desarrollo de vivienda. La Emisora no puede asegurar que los cambios en los
diferentes niveles de gobierno no tendran un efecto negativo sobre las operaciones y la situacion
financiera de la Emisora.

Los ingresos de la Compafiia podrian verse afectados en caso de que ocurra una
desaceleracién econdmica que limite la disponibilidad de financiamiento hipotecario de parte
del sector privado.

La gran mayoria de los créditos hipotecarios para los segmentos representados por las clases
media alta y alta provienen de entidades del sector privado, instituciones de banca mudltiple y
Sofomes. En términos generales, las tasas de interés aplicables a los créditos hipotecarios otorgados
por entidades del sector privado son mas altas que las vigentes en los Estados Unidos y otros
mercados internacionales. Durante el ejercicio que concluy6 el 31 de diciembre de 2015, 2016 y
2017, las ventas de vivienda residencial de la Compafiia representaron el 21.4%, 28.6% y el 27.3%
de su total de ingresos por la venta de viviendas, respectivamente.
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Durante 2015 2016 y 2017, las ventas de vivienda del segmento residencial de la Compafiia
representaron el 7.7%, 11.8% y 10.9% respectivamente del total de unidades vendidas y
aproximadamente el 1.1%, 1.8% y el 1.7% del total de créditos hipotecarios obtenidos por los clientes
de la Compaiiia fueron otorgados por instituciones de banca multiple y Sofomes, respectivamente.
Auln y cuando en los Ultimos afios la disponibilidad de financiamiento del sector privado en México
ha incrementado, en periodos recientes la disponibilidad de dicho financiamiento se ha reducido
debido a las condiciones econdmicas globales adversas. Ademas, la capacidad de los clientes de la
Compafiia para obtener financiamiento de parte del sector privado depende en cierta medida de que
la Compafiia logre mantener buenas relaciones con las instituciones de banca mudltiple y las
Sofomes. El deterioro de dichas relaciones podria afectar la capacidad de los clientes de la
Compafiia para obtener créditos hipotecarios de dichas fuentes para la compra de sus viviendas; y
no existe garantia de que la Compaiiia lograra mantener dichas relaciones.

Un aumento en las tasas de interés en Estados Unidos podria impactar adversamente la
economia mexicanay el sector vivienda

Una decisioén de la Reserva Federal de los Estados Unidos (U.S. Federal Reserve) de aumentar
las tasas de interés de referencia como consecuencia de un mayor crecimiento econémico, inflacion
0 déficit fiscal en ese pais podria ocasionar un alza en las tasas de interés en Estados Unidos. Lo
anterior, podria re- direccionar el flujo de capital de mercados emergentes hacia los Estados Unidos,
ya que los inversionistas podrian obtener mayores rendimientos ajustados a los riesgos en
economias mayores y méas desarrolladas, en lugar de México. Por lo tanto, tanto para el sector
privado como para el sector puablico mexicano y de otras economias emergentes podria ser méas
dificil y costoso la obtencion de créditos o el refinanciamiento de su deuda existente. El aumento de
las tasas de interés en Estados Unidos y en México podria resultar en un alza en las tasas de interés
de los créditos hipotecarios que podrian afectar la demanda por vivienda en México y en los
desarrollos de la Compafiia. El pasado 21 de marzo de 2018, la Reserva Federal de Estados Unidos
aumento la tasa de interés de referencia para ubicarla en un rango de entre 1.50% a 1.75%.

Un aumento en las tasas de interés por parte del Banco de México podriatraducirse en un
aumento del costo de crédito

El Banco de México realiz6 5 aumentos en la tasa de referencia interbancaria durante 2016 de
50 puntos base cada una, la tasa era de 3.25% a inicios del afio y terminé en 5.75%, 250 puntos
base arriba. Durante 2017, el Banco de México realizé 5 incrementos en dicho indicador, el primero
fue el 9 de febrero cuando aumenté 50 puntos base ubicando la tasa de referencia en 6.25%,
posteriormente los aumentos fueron de 25 puntos base a 6.50% el 30 de marzo, 6.75% el 18 de
mayo, 7.00% el 22 de junio y 7.25% el 14 de diciembre. La Ultima revisién de la tasa de referencia
interbancaria se realiz6 el 8 de febrero de 2018 cuando se presentd un alza de 25 puntos base a
7.50%.

Estos incrementos se realizan con el objetivo de atenuar el traspaso de la volatilidad del tipo de
cambio y mantener la inflacion dentro del objetivo del Banco de México. El aumento de la tasa de
referencia interbancaria se ha traducido en un aumento en el costo del crédito a los desarrolladores
y compradores de vivienda, asi como en la capacidad de inversion. Dichas fluctuaciones en la tasa
de interés pudieran afectar la capacidad de la Compafiia para obtener financiamiento y su costo, asi
como reducir la capacidad de inversion de los compradores.
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Los acontecimientos ocurridos en otros paises podrian afectar la economia nacional y las
actividades, la situacién financieray los resultados de operacion de la Compafiia.

La situacibn econémica podria verse afectada en distintas medidas por la economia y
condiciones de mercado de otros paises. Aun cuando las situaciones econdémicas de otros paises
pueden ser muy distintas de la situacion econémica de México, las reacciones de los inversionistas
ante los acontecimientos adversos ocurridos en otros paises podrian tener un efecto adverso en los
precios de mercado de los valores de emisoras mexicanas debido a las considerables salidas de
capital. En los Gltimos afios los precios de valores tanto de capital como de deuda de las emisoras
mexicanas disminuyeron sustancialmente como resultado de diferentes situaciones que afectaron la
estabilidad de los mercados globales, tales como el resultado de las elecciones en Estados Unidos
en noviembre de 2016, las crisis en paises europeos tales como Grecia, Italia y Espafa, asi como la
notificacién del gobierno britanico de salir de la Unién Europea. La Compafiia no puede garantizar
que los acontecimientos ocurridos en otros paises no afectaran en forma adversa sus operaciones
y su situacion financiera.

Ademas, en afios recientes, la situacion de la economia mexicana se ha tornado estrechamente
ligada a la de los Estados Unidos como resultado del TLCAN y el incremento en las actividades entre
los dos paises. A la fecha ya se tuvieron siete rondas de negociaciones del TLCAN y durante el mes
de abril se llevé a cabo una reunidon de ministros en lugar de la octava ronda. Los resultados e
implicaciones de dichas negociaciones o la salida de alguno de los miembros del TLCAN aln son
inciertos. Por lo tanto, la existencia de una situacién econdémica adversa en los Estados Unidos, las
implicaciones de la renegociacién del TLCAN, la imposicion de aranceles o impuestos especiales a
las exportaciones mexicanas, limitantes a las remesas, cambios en la politica migratoria u otros
sucesos similares podrian tener un efecto significativamente adverso en la economia del pais, la
inversion extranjera directa en México, la competitividad industrial, niveles de empleo, etc. Dichos
efectos podrian tener un impacto significativo sobre las operaciones de la Emisora y situacion
financiera.

Los altos indices de inflacion podrian afectar la situacion financiera y resultados de
operacion de la Compaiiia.

México ha tenido una historia de altos indices de inflacion, sin embargo, en afios recientes dicho
indicador habia permanecido estable, y durante 2017 se presentaron niveles similares al afio 2008,
y existe la posibilidad de experimentar altos indices en el futuro. Histéricamente, la inflacion en
México ha conllevado a altas tasas de interés, depreciaciones en el peso y la imposicién de controles
gubernamentales significativos sobre tasas de cambio y precios. La tasa de inflacién anual por los
altimos tres afios fue, segln las variaciones registradas en el indice Nacional de Precios al
Consumidor del INEGI, del 2.13% en el 2015, 3.36% en el 2016 y 6.77% en el 2017. De acuerdo con
la encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economia del sector privado realizada por
el Banco de México al cierre del mes de marzo del afio 2018, se pronostica una inflacién de 4.07%
para 2018 y 3.67% para 2019. La Compafiia no puede garantizar que el pais no sufrird de altos
indice de inflacion en un futuro, incluyéndose en el caso de un alza substancial en la inflacién en los
Estados Unidos.

Asimismo, un incremento en la inflacién por lo general eleva los costos de las materias primas y
mano de obra de la Compaifiia, asi como su costo de financiamiento, los cuales tal vez no pueda
transferir completamente a los clientes de la Compafiia, ya que la capacidad de compra de un cliente
depende del monto de crédito aprobado por alguna de las agencias de créditos del sector publico o

28



Reporte Anual 2017

de alguna institucion financiera. Regularmente, en las agencias de crédito del sector publico, el
monto de crédito es definido en base a la edad de la persona, los afios que tiene laborando y el
sueldo, este Ultimo es medido en UMAs, la cual esta indexada a la inflacién, por lo que los montos
de créditos también fluctian de acuerdo con la inflacién. Sin embargo, la Emisora no puede asegurar
que cuando la inflacién incrementa o se torne impredecible, podra trasladas los incrementos en sus
costos a los clientes ya que los montos de créditos a los que estos tienen acceso pudieran no
incrementar en la misma proporcidn, por lo cual la situacion financiera y rentabilidad de la Sociedad
pudieran verse adversamente afectadas.

Las fluctuaciones del peso con relacion al délar de los EE.UU. podrian derivar en un
incremento del costo de financiamiento de la Compaiiia y limitar su capacidad para solventar
obligaciones denominadas en moneda extranjera.

El peso ha estado sometido a devaluaciones significativas ante el délar de los EE.UU., afectado
por diversas condiciones macroecondmicas tanto internas como externas. El tipo de cambio entre el
peso y el délar se determina con base en la fluctuacién de libre mercado conforme a la politica
establecida por el Banco de México. Adicionalmente, el Banco de México interviene en el mercado
cambiario para estabilizar el tipo de cambio y proveer liquidez por medio de subastas de dolares y el
uso de instrumentos derivados. No existe garantia alguna que el Banco de México mantendré el
actual régimen de tipo de cambio o que el Banco de México adopte una politica monetaria diferente
que pueda afectar el tipo de cambio en si, incluyendo la imposiciébn de controles cambiarios
generales. Cualquier cambio en la politica monetaria, en el régimen de tipo de cambio o en el tipo
de cambio en si, como resultado de las condiciones de mercado sobre los cuales la Compafiia no
tiene control alguno, podria tener un impacto considerable, ya sea positivo o negativo, sobre las
actividades, la situacion financiera y los resultados de operaciones de la Compafiia.

Desde el afio 2015, el peso frente al dolar se ha depreciado y fluctuado considerablemente. A
inicios del afio 2015, el tipo de cambio fue de $14.806 por dolar y se deprecid un 16.1% cerrando el
afio en $17.1950 por ddlar de acuerdo con el Banco de la Reserva Federal de Nueva York (Federal
Reserve Bank of New York). Durante el afio 2016, el tipo de cambio se depreci6 19.9% y terminé en
20.6170 por dolar. Al 31 de diciembre de 2017, el tipo de cambio fue de $19.6395 por dolar,
mostrando una ligera apreciacion de 4.7% en comparacion con el tipo de cambio de inicio de afio,
de acuerdo con el Banco de la Reserva Federal de Nueva York.

En virtud de que substancialmente todo el ingreso de la Compafiia esta denominado en pesos,
y se espera que continlie asi, en caso de que el valor del peso disminuya ante el délar de los EE.UU.,
el costo de financiamiento de la Compaiiia podria incrementar ya que la deuda de la Emisora es
denominada en dolares de los EE.UU., en la medida de dicha deuda no esté cubierta de alguna
manera por instrumentos financieros. Una depreciacion grave del peso también podria resultar en
una perturbacion en los mercados cambiarios internacionales. Esto pudiera limitar la capacidad de
la Compafiia de transferir o convertir pesos a délares de los EE.UU. para efectos de hacer pagos
oportunos de intereses 0 pagos de capital de los valores de la Emisora no denominados en pesos y
cualquier deuda denominada en délares de los EE.UU. en la que pudiera incurrir, en la medida de
que dichas obligaciones no estén cubiertas de alguna manera por instrumentos financieros.
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El desarrollo en lalegislacion en materia de acciones colectivas pudiera afectar de manera
adversa las operaciones de la Compaiiia.

El Congreso de México ha aprobado reformas de leyes que expresamente permiten la
interposicion de demandas colectivas. Esta nueva clase de demandas podria causar que los clientes
de la Compaiiia y otros agentes de mercado interpongan demandas colectivas contra ella, por ende,
se incrementa la exposicion de su responsabilidad. Debido a la falta de precedentes judiciales en la
interpretacion y aplicacion de estas leyes, la Emisora no puede prever los posibles resultados de
cualquier demanda iniciada conforme a dichas leyes, incluyendo el grado de cualquier
responsabilidad que pudiese enfrentar y el impacto de la responsabilidad sobre la situacion financiera
y resultados de operacion de la Compaiiia.

i. Riesgos relacionados con el mercado de valores y la tenencia de acciones de la
Compafiia

El precio de mercado de las acciones de la Emisora podria fluctuar en forma significativa
y los inversionistas podrian perder la totalidad o parte de su inversién.

La volatilidad del precio de mercado de las acciones de la Compafiia podria impedir que los
inversionistas vendan sus acciones a un precio superior o al mismo precio al que las adquirieron.
Tanto el precio de mercado como la liquidez del mercado para las acciones de la Emisora podrian
verse afectados en forma significativa por diversos factores, muchos de los cuales se encuentran
fuera del control de esta Ultima y pueden ser independientes del desempefio de la misma. Dichos
factores incluyen, entre otros, los siguientes:

e la existencia de condiciones de alta volatilidad en el precio de cotizacién y el volumen de

operacion de los valores emitidos por otras empresas pertenecientes a la misma industria,
que no necesariamente guardan relacién con el desempefio operativo de las emisoras;

e las percepciones de los inversionistas en cuanto a las perspectivas de la Compaiiia y la
industria a la que ésta pertenece;

e sucesos que afecten los volimenes de cotizacion y los precios en la BMV;

e las diferencias entre los resultados financieros y operativos reales de la Compafiia y los
esperados por los inversionistas;

¢ los cambios en las utilidades o las variaciones en los resultados de operacion de la Emisora;
e el desempefio operativo de otras emisoras comparables con Javer;

e las ventas de acciones por parte de los Accionistas Principales de la Sociedad, o las
percepciones en el sentido de que dichos accionistas planean vender sus acciones;

e laincorporacién o partida de altos directivos de la Compaiiia;

e unincremento en la competencia;
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e los comunicados emitidos por la Emisora o sus competidores con respecto a la realizaciéon
de adquisiciones o ventas, la formacion de alianzas estratégicas o coinversiones, o la
inversion en activos, si ello es caracter significativo;

e la promulgacién de nuevas leyes o reglamentos, o el surgimiento de nuevas interpretaciones
de las leyes o los reglamentos vigentes, incluidos los lineamientos fiscales, aplicables a las
operaciones de la Sociedad o sus acciones;

¢ las tendencias generales de la economia y los mercados financieros de México, los Estados
Unidos o el resto del mundo, incluyendo las derivadas de guerras o actos de terrorismo, 0
de las respuestas a dichos sucesos; y

e la situacién y los acontecimientos de orden politico en México, los Estados Unidos y otros
paises.

Ademas, en el futuro, los Accionistas Principales de la Compaiiia podrian vender sus acciones
0 ésta podria emitir acciones adicionales, aunque actualmente no tiene planes al respecto. Cualquier
venta o0 emision de acciones de la Compaiiia, o plan al respecto, podria provocar una dilucién en los
derechos patrimoniales y de voto de los inversionistas o generar percepciones negativas en el
mercado, lo que a su vez podrian dar lugar a la disminucion del precio de mercado de dichas
acciones.

Los Accionistas Principales de la Compafiia tienen y continuaran ejerciendo una gran
influencia sobre la mismay sus intereses podrian ser contrarios a los de los inversionistas.

Los Accionistas Principales de la Compaifiia son titulares de derechos sobre aproximadamente
el 66.0% de las acciones en circulacion de la Compaiiia. Los Accionistas Principales de la Emisora
han tenido y continuaran teniendo la capacidad de influenciar substancialmente el resultado de las
votaciones sobre practicamente todos los asuntos que deben ser aprobados por los accionistas de
la Emisora y, por tanto, de influenciar substancialmente sus politicas y negocios, incluyendo:

e laintegracion del Consejo de Administracion de la Compafiia y, por tanto, las decisiones de
dicho consejo en cuanto al manejo y las politicas de esta Ultima, incluido el nombramiento y
la remocion de sus directivos relevantes;

e las decisiones en cuanto a la celebracién de fusiones, la formacién de otras combinaciones
de negocios Yy la participacién de la Emisora en otras operaciones de caracter significativo,

incluidas las resultantes en un cambio de control;

¢ lareforma de los estatutos, los aumentos y disminuciones del capital y las reestructuraciones
de la Sociedad;

e el decreto y pago de dividendos u otras distribuciones y, en su caso, el importe de tales
dividendos o distribuciones;

e la venta o enajenacién de activos de la Compafiia, y

e el monto de la deuda contratada por la Compainiia.
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e Dado que tres de los Accionistas Principales de la Emisora son fondos de inversion privados,
estos podrian buscar en el futuro su salida de la Compafiia a través de una Oferta Publica
Secundaria. En este caso, la Sociedad no recibiria recursos de la oferta y el precio de las
acciones podria ser afectado por la misma.

Los Accionistas Principales podrian aprobar la toma de decisiones contrarias a los intereses del
resto de los accionistas y, en algunos casos, podrian impedir que los demas accionistas, incluyendo
los inversionistas que participaron en la Oferta, se opongan a dichas decisiones o tomen decisiones
distintas. Ademas, los Accionistas Principales podrian impedir la celebracién de operaciones
resultantes en un cambio de control que, de lo contrario, proporcionarian a los inversionistas la
oportunidad de vender sus acciones a un precio de prima. La Compafiia no puede garantizar que las
decisiones tomadas por los Accionistas Principales estaran alineadas con los intereses del resto de
sus accionistas. Ademas, las ventas de acciones por parte de los Accionistas Principales, o la
existencia de percepciones en el sentido de que éstos pretendan vender sus acciones, podrian
afectar en forma negativa el precio de cotizacién de las acciones de la Emisora.

En relacion con lo anterior, los Accionistas Principales han celebrado un convenio de accionistas
con el resto de los accionistas actuales de la Compafiia para acordar las reglas relativas a la manera
en que sus acciones podran ser vendidas, asi como también las reglas relativas al gobierno
corporativo de la Compafiia. Véase la seccién “IV. Administracion — (c) Accionistas Principales.”

La politica de dividendos y por lo tanto el decreto y monto de éstos podran ser
influenciados significativamente por los Accionistas Principales.

Mediante resoluciones unanimes de accionistas de fecha 27 de noviembre de 2015, se aprobé
una politica de dividendos (véase la seccién “Il. La Emisora — (b) Descripcion del negocio — (xiv)
Dividendos”).

En virtud de lo anterior, el Consejo de Administracién determinara cada afio la cantidad de
dividendos pagadera en cada ejercicio social y la sometera para aprobacion de la Asamblea General
de Accionistas correspondiente. Sin embargo, la Asamblea General de Accionistas podria resolver
el pagar una cantidad diferente o el no hacer pago de dividendo alguno en un ejercicio social
determinado. Como resultado de lo anterior, podria haber afios en los que la Sociedad no pague
dividendos y otros afios en los que una parte importante de las utilidades de la Compafia sea
distribuida como dividendos. En este ultimo caso, el crecimiento de la Emisora podria verse limitado.

En cualquier caso, de conformidad con la legislacién aplicable, la Compafiia Unicamente puede
pagar dividendos con base en las utilidades de ejercicios completos que hayan sido pagadas, cuando
las pérdidas de ejercicios anteriores hayan sido recuperadas y si los pagos aplicables han sido
expresamente autorizados por nuestros accionistas. Sin embargo, cualquier distribucion de
dividendos previa no constituye un precedente para futuras distribuciones.

De acuerdo con la LGSM, de las utilidades netas del ejercicio debe separarse un 5% como
minimo para formar la reserva legal, hasta que su importe ascienda al 20% del capital social a valor
nominal. La reserva legal puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la
Compaifiia, y debe ser reconstituida cuando disminuya por cualquier motivo.

Se podran asignar cantidades adicionales para constituir otros fondos de reserva segun sea
determinado por los accionistas, incluyendo una reserva para la adquisiciébn de acciones propias.
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Los dividendos en efectivo sobre acciones no depositadas en el Indeval seran pagados contra la
entrega del cupén de dividendos, si los hubiere.

Como sociedad controladora, la capacidad de la Compafiia para pagar dividendos a sus
accionistas depende de que lamismareciba a su vez pagos de dividendos de sus subsidiarias
operativas.

Para poder pagar dividendos a sus accionistas, la Compafiia depende a su vez en cierta medida
de la recepcion de pagos de dividendos y otras transferencias inter-compafiias de parte de sus
subsidiarias, para generar ingresos Yy flujos de efectivo suficientes para cubrir sus gastos y pagar
dividendos a sus accionistas. La Compafiia no puede garantizar que sus resultados de operacion y
los de sus subsidiarias seran suficientes para el pago de dividendos sobre sus acciones. Las
subsidiarias de la Emisora son entidades juridicas con personalidad y patrimonio propios. Todos los
pagos de dividendos, otras distribuciones, anticipos o préstamos por parte de sus subsidiarias estan
sujetos a lo dispuesto por la legislacién aplicable en cuanto a la aplicacion de los resultados del afio,
incluyendo las disposiciones legales en materia de la participacion de los trabajadores en las
utilidades. En el supuesto de que algin accionista entable alguna accién legal en contra de la
Compaifiia, la ejecucion de la sentencia respectiva estara limitada en cierta medida al importe de los
activos de sus subsidiarias. El pago de dividendos por las subsidiarias de la Sociedad también
dependera de los resultados de las mismas y de varias otras consideraciones de negocios. Ademas,
el derecho de la Compaiiia a participar en cualquier distribucidn de activos que se efectlie con motivo
de la liquidacion o reestructuracion de la sociedad estara sujeto a las disposiciones en materia de
fraude de acreedores, incluyendo acreedores comerciales. Ademas, los pagos y las transferencias
de fondos pueden estar sujetos a restricciones de conformidad con los términos y condiciones de los
contratos e instrumentos de deuda a los que se encuentran sujetas las subsidiarias. La Compaiiia
esta sujeta a ciertas obligaciones de no hacer conforme a las Notas 2021, por lo que la capacidad
de la Compaiiia para distribuir dividendos se encuentra restringida a dichas obligaciones de no hacer.
Para ver una descripcion mas detallada de las Notas 2021, véase la Secciéon “lll. Informacion
Financiera — (c) Informe de créditos relevantes” y “Il. La Emisora — (b) Descripcién del negocio — (xiv)
Dividendos”.

La transmisién de las acciones de la Compafiia estd sujeta a ciertas restricciones.

De conformidad con la LMV, la titularidad y transmision de las acciones de la Compafiia estan
sujetas a ciertos requisitos, incluidos los derivados de las disposiciones aplicables al uso de
informacion privilegiada, la venta de determinados porcentajes accionarios y las obligaciones de
revelacion de informacién. Dichas disposiciones harian menos atractivo para ciertas entidades el
invertir en las acciones de la Compaiiia.

De conformidad con lo exigido por la ley, los estatutos de la Compaiiia limitan la
capacidad de los inversionistas extranjeros para invocar la proteccién de sus gobiernos con
respecto a sus derechos como accionistas.

De conformidad con lo exigido por la ley, los estatutos sociales de la Compafiia establecen que
los accionistas extranjeros de la misma se considerardn como mexicanos respecto de las acciones
que adquieran, o respecto de los derechos, concesiones, participaciones e intereses de los que sea
titular la Compafiia y los derechos y obligaciones que deriven de los contratos celebrados por la
misma con el gobierno mexicano. De conformidad con dicha disposicion, se entendera que los
accionistas extranjeros han convenido en no solicitar a sus gobiernos que interpongan en contra del
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gobierno mexicano una reclamacion diplomatica con respecto a sus derechos como accionistas, sin
que ello implique que han renunciado a ejercer cualesquiera derechos que puedan tener al amparo
de las leyes de sus propios paises en relacidn con su inversién en la Compafiia. En el supuesto de
que dichos inversionistas invoquen la proteccién de sus gobiernos en violaciéon de su convenio,
perderan sus acciones en beneficio del gobierno mexicano.

Ante el supuesto de que la Compafiia emita nuevas acciones, la participaciéon accionaria
delos inversionistas se veriadiluiday el precio de mercado de sus acciones podria disminuir.

La Compafiia podria tomar la decision de emitir nuevas acciones con el objeto de financiar
futuras adquisiciones o nuevos proyectos, o para fines corporativos de caracter general, aunque
actualmente no tiene plan alguno al respecto. Los accionistas actuales de la Compafia podrian
vender una parte de sus acciones. Cualquier emision o venta de acciones podria provocar la dilucion
de la participacion accionaria de los inversionistas; y las percepciones con respecto a la posible
emision o venta de acciones podrian tener un efecto adverso en el precio de mercado de las acciones
de la Emisora.

Ademas, si la Compaiiia decide emitir valores en el futuro que de cierta forma pudieran tener
derechos preferentes sobre las acciones de la Emisora, 0 de otra manera incurrir en deuda, es
posible que dichos valores o deuda se rijan por un contrato de emisién u otro instrumento que
contenga obligaciones restringiendo la flexibilidad operacional de la Compafia y que limiten su
capacidad para hacer distribuciones a los accionistas, como ciertas obligaciones de no hacer
incluidas en las Notas 2021 de la Compafiia. Adicionalmente, cualesquier valores convertibles que
la Emisora emita en un futuro, podrian tener derechos preferentes, a las acciones emitidas por la
Sociedad y podrian resultar en la dilucién accionaria de los accionistas. Ya que la decisién de emitir
valores en cualquier oferta futura o de otra manera, incurrir en deuda, dependera de las condiciones
de mercado y otros factores fuera del control de la Compaiiia, quien no puede predecir o estimar el
monto, tiempo o naturaleza de su oferta futura o financiamientos, lo que podria reducir el precio de
mercado de las acciones de la Compainiia y diluir su valor.

Ventas substanciales de las acciones de la Compafiia podrian causar que el precio de
dichas acciones disminuya.

El precio de mercado de las acciones de la Compafia podria disminuir considerablemente si un
namero substancial de sus acciones son vendidas o si el mercado tiene la percepcion que los
Accionistas Principales de la Compafiia tienen la intencion de vender sus acciones. Véase la seccion
“IV. Administracion — (c) Administradores y Accionistas”.

El mercado para las acciones de la Compafiia es limitado.

El mercado para las acciones de la Compafiia ha sido limitado. La Compafiia no puede otorgar
garantia alguna en cuanto a la liquidez de los mercados que lleguen a desarrollarse para sus
acciones o en cuanto al precio de mercado de las mismas. El precio de cotizacion de las acciones
de la Emisora depende de diversos factores, incluyendo los resultados de operacion de la misma 'y
el precio de mercado de otros valores similares.
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d) Otros Valores

A la fecha de presentacién de este Reporte Anual, no se tienen otros valores inscritos en el RNV.
De conformidad con la LMV y las Disposiciones de Caracter General aplicables a la Emisoras de
Valores y a los demas participantes en el Mercado de Valores, la Compafiia esta obligada a presentar
ante la CNBV y la BMV informacién financiera tanto trimestral como anual, asi como informacion
relativa a eventos relevantes y otro tipo de informacién. A la fecha de este informe, la Emisora ha
cumplido en forma adecuada y oportuna con la presentacion de informes en materia de eventos
relevantes y el resto de la informacién exigida por la legislacion mexicana y extranjera aplicable.

Las Notas Senior 2021 de la Compafiia estan listadas en la Lista Oficial de la Bolsa de Valores
de Luxemburgo y se negocian en el mercado Euro MTF, el mercado regulado de valores de la Bolsa
de Valores de Luxemburgo. Debido a la emision de las Notas Senior 2021, la Compafiia tiene la
obligacién de tener disponibles los estados financieros consolidados, auditados por una firma de
contadores independientes y reconocida internacionalmente, dentro de los siguientes 120 dias al
término del ejercicio fiscal; asi como informacién trimestral no auditada para el primer, segundo y
tercer trimestre de cada ejercicio fiscal, dentro de un periodo de 60 dias a partir del término de cada
trimestre. (Véase: “lll. Informacién Financiera — (d) Comentarios y analisis de la administracién sobre
los resultados de operacion y la situacion financiera de la emisora — (ii) Situacion financiera, liquidez
y recursos de capital”).

e) Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el Registro

A la fecha del presente reporte no hubo ninguna modificacion a los derechos de las acciones
de la Compaiiia inscritas en el RNV.

f) Documentos de caracter publico

Los documentos y la informacion periédica que la Compaiiia esta obligada a presentar ante la
CNBV y la BMV pueden consultarse en las paginas de Internet: www.cnbv.gob.mx vy
www.bmv.com.mx.

La Emisora cuenta con una pagina en Internet que contiene informacion general de la misma, y
cuya direccion es www.javer.com.mx. En dicha pagina existe informacién de la Compafiia que no
forma parte de este documento.

La Sociedad proporcionara copias de dichos documentos e informacion a los inversionistas que
lo soliciten por escrito. La solicitud respectiva deberda dirigirse a:

Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V.

Av. Juarez 1102, Pabellén M, Piso 34, Colonia Centro, Monterrey, Nuevo Ledn, México, C.P.
64000.

Atencioén: Veroénica Lozano Galvan
Teléfono: + (52 - 81) 1133-6699 extension 6515.

Correo electrénico: vlozano@javer.com.mx
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. LA EMISORA

a) Historiay desarrollo de la emisora

La denominacion social de la compafiia es Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V. y
comercialmente se conoce a la compafiia como Casas Javer.

Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V., es una sociedad anénima bursétil de capital
variable, constituida bajo las leyes de los Estados Unidos Mexicanos (“México”). Tiene por objeto
entre otras cosas, la promocién, fomento, desarrollo, adquisicién, enajenacion, uso, explotacion,
urbanizacién, notificacién, edificacion y acondicionamiento de toda clase de inmuebles, entre otros.
La Compaiiia fue constituida el 11 de diciembre de 2007 y tiene una duracion indefinida. Asimismo,
participa como accionista mayoritaria de ocho subsidiarias.

El domicilio social de la Companiia esta ubicado en Av. Juarez 1102, Pabellon M, Piso 34, Colonia
Centro, Monterrey, Nuevo Leén, México, C.P. 64000. El numero telefénico de dichas oficinas es el
(81) 1133-6699.

Las empresas predecesoras de la Compaiiia fueron fundadas en 1973 por el sefior Salomén
Marcuschamer con el objeto de atender la necesidad de vivienda residencial en la ciudad de
Monterrey, Nuevo Ledn. Las utilidades obtenidas con el paso del tiempo se reinvirtieron en reservas
territoriales y, a medida que la Compafiia comenz6 a crecer en tamafio y escala, se orient6 a los
segmentos de la vivienda de interés social y la vivienda media en el mercado del estado de Nuevo
Ledn, en donde inici6 la construccion de proyectos en el afio 2000. En el afio 2003, la Compafia
incursioné en los estados de Jalisco, Aguascalientes, y Tamaulipas, seguido del estado de Querétaro
en el 2011 y el Estado de México en el 2012. En 2015, se iniciaron operaciones en el estado de
Quintana Roo y en 2016 se desarrollé un proyecto residencial en la ciudad de México.

Hasta abril de 2007, las subsidiarias de la Compafiia formaban parte de un grupo empresarial
encabezado por Corporativo SMS, S.A. de C.V., una sociedad inmobiliaria e industrial perteneciente
al accionista de control de Proyectos del Noreste —es decir, el sefior Marcuschamer, quien cuenta
con mas de 40 afos de experiencia en la industria de vivienda. En abril de 2007, estas sociedades
fueron objeto de una reestructura corporativa que involucroé lo siguiente: (i) la segregacién y cesion
de los activos y pasivos relacionados con las operaciones industriales desarrolladas anteriormente
por algunas de las subsidiarias pertenecientes a la divisién inmobiliaria; y (ii) la agrupacion de las
subsidiarias en dos distintos grupos dependiendo del sector al que pertenecen, es decir, al sector
inmobiliario (su giro de negocios actual) y al sector industrial.

En el afio 2009 tuvo lugar un cambio de control en la Compafiia. Proyectos del Noreste vendié
el 60.0% de las acciones series Ay B de la Compafiia de las que era propietaria, a SCALPEF III L.P.
y/o sus filiales (“Southern Cross Group”), Gestora Metevco Holding Limited (“Gestora”) y/o sus
filiales, Degomex Holding, L.O. (“Degomex Holding”) y/o sus filiales, EMCP Il (ahora GP Il) y/o sus
filiales y ARVX Capital, empresa filial a Arzentia Capital (“Arzentia”) (Colectivamente Southern Cross
Group, Degomex Holding, EMCP Il y Arzentia, los “Compradores Originales”). De conformidad con
los términos del contrato de compraventa de acciones, los Compradores Originales, excepto por
ARVX Capital, designaron a las siguientes entidades como compradoras directas de las acciones:
(i) Atevco, Metevco y Degomex son todas sociedades controladas por SCLAPEF llI; y (ii) Evercore
Designee, una sociedad de objeto especial perteneciente a y controlada por GP Il. El cierre de la
operacion se llevd a cabo el 22 de diciembre de 2009 y el cambio de control surti6é efectos en dicha
fecha.
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El 12 de enero de 2016, la Compaiiia realizé su Oferta Publica Inicial, colocando entre el pablico
inversionista 94’801,550 acciones, equivalentes al 34.0% de las acciones en circulacion, a un precio
por accién de $19 pesos, obteniendo recursos netos por $1,747°909,178. El nUmero de acciones de
la Compafiia asciende a 278'540,411.

Como resultado de la Oferta Publica Inicial, (i) Proyectos del Noreste, a través del Fideicomiso
Proyectos, es propietario de aproximadamente el 25.1% de las acciones representativas del capital
social de la Compaifiia, (ii) Southern Cross Group, GP I, y Arzentia, a través del Fideicomiso de
Inversion, son propietarios del 39.6% de las acciones representativas del capital social de la
Compaifiia; y (iii) Promotora Turin, una sociedad de objeto especial es propietaria actualmente del
1.3% de las acciones representativas del capital social de la Compafiia, todos los accionistas
mencionados anteriormente, mantienen su tenencia accionaria por medio del Fideicomiso de
Liquidez. El Sr. Marcuschamer continta siendo el propietario del 99.99% de las acciones de
Proyectos del Noreste.

Southern Cross Group es un fondo de inversion privado fundado en 1998 para invertir en
compafiias latinoamericanas. Southern Cross Group evalla inversiones en compafiias que a su
consideracion tienen ventajas de mercado estratégicas. La estrategia de inversién de Southern
Cross Group no es en un sector en especifico, sino en una filosofia en especifico. Southern Cross
Group invertird en oportunidades en las que pueda aplicar sus habilidades de administracién a efecto
de crear valor real y sustentable y que sea reconocido por compradores potenciales. Desde sus
inicios, Southern Cross Group ha invertido en compafiias que participan en un amplio rango de
industrias, incluyendo bienes de consumo, ventas al menudeo, inmobiliaria, entretenimiento,
logistica, turismo, farmacéutica, implantes médicos, energética, petroquimica y gas, servicios
publicos, tecnoldgica y telecomunicaciones.

GP Il es un fondo de inversion independiente de mercado medio con un amplio conocimiento
local y con una perspectiva de inversién global, cuenta con acceso directo a contrapartes financieras
y estratégicas, tiene una trayectoria probada en una organizacién propia de alto nivel y un equipo
experimentado y cohesivo. GP 1l tiene una red robusta de relaciones de alto nivel corporativo e
institucional, tanto dentro del mercado medio mexicano y nivel global. EMCP Il considera que estas
relaciones ayudan a las compafiias que forman parte de su portafolio a la creacion de valor de post-
inversién. El compromiso de GP Il a la integridad y calidad, comprende todos los factores de sus
negocios, incluyendo su personal, inversionistas e inversiones.

Arzentia Capital es una compafiia propiedad de la familia Odriozola Canales (ex accionistas de
Grupo IMSA) con sede en Monterrey, Nuevo Leodn, que invierte en capital privado, bienes raices y
mercados de capitales. Arzentia invierte en compafiias de tamafio medio en etapa de crecimiento
con flexibilidad para proveer capital a través de acciones o deuda mezzanine, en posiciones
controladoras y no controladoras. En las transacciones mas grandes, Arzentia también co-invierte
con fondos de inversién y otros Family Offices.
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(i) Principales Inversiones

La siguiente tabla muestra las cantidades destinadas a las principales inversiones realizadas por
la Compafiia durante los ultimos afios. En todos los casos las inversiones realizadas cumplieron con
las politicas y lineamientos de inversion autorizados por la Compaiiia.

Aiios que terminaron el 31 de diciembre de

2017 2017 2016 2015
(En miles de (En miles de pesos)
Inversiones EUAS)
Tierra.oeeeeennenne 40,706 768,696 607,220 622,532
ACtivo Fijo............. 1,114 21,043 10,527 48,931
Total v, 41,820 789,739 617,747 671,463

b. Descripcién del negocio
(i) Actividad principal

La Compafiia ofrece tres categorias de vivienda en términos de costo: (i) vivienda de interés
social, (ii) vivienda media y (iii) vivienda residencial. Al 31 de diciembre de 2017, los ingresos de
vivienda de interés social fueron de $473.7 millones, vivienda media de $4,957.4 millones y
residencial de $2,041.5 millones; los cuales representaron 6.3%, 65.5%, 27.0%, de los ingresos
totales, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2016, los ingresos de vivienda de interés social
fueron de $1,066.6 millones, vivienda media de $3,834.7 millones y residencial de $1,965.1 millones;
los cuales representaron 15.1%, 54.4%, 27.9% de los ingresos totales, respectivamente. Al 31 de
diciembre de 2015, los ingresos de vivienda de interés social fueron de $1,301.1 millones, vivienda
media de $3,601.8 millones y residencial de $1,337.9 millones; los cuales representaron 20.1%,
55.8%, 20.7% de los ingresos totales, respectivamente.

Las viviendas de la Compafiia se ubican en desarrollos de caracter unifamiliar, viviendas
multifamiliares de dos pisos con cuatro unidades individuales, multifamiliares de tres pisos con seis
unidades individuales y multifamiliares de cuatro pisos con ocho unidades individuales. Debido a la
naturaleza modular de su construccion, ni la vivienda unifamiliar ni la multifamiliar afectan el ciclo de
capital de trabajo de la Compafiia. Cada una de estas lineas de negocios se subdivide a su vez de
acuerdo al tipo de producto en términos de precio de venta promedio, superficie y fuentes de
financiamiento. La Compafiia ofrece tres lineas de productos y durante el afio 2017 se utilizaron 74
prototipos habitacionales bajo la marca Javer en los distintos proyectos de la Compafiia. Las tres
lineas de producto se describen a continuacion:

Vivienda de Interés Social
e Precio de compra hasta $260,000
e Terreno 90-98m?/ construcciéon 43m? - 56m?
e Unidades de un piso o vivienda vertical (unidades de tres / cuatro pisos)

¢ Normalmente ubicadas en desarrollos grandes
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e Sub-comunidades de 300 — 400 unidades
e Ingreso promedio del comprador: < $6,000 por mes

Vivienda media

e Precio de compra de $260,000 a $560,000

e Terreno 90 - 98m?

e Area de construccién de ingreso medio bajo — 57m? ingreso medio alto— 79m?
e La mayoria son de dos pisos

¢ Normalmente localizadas en desarrollos grandes

e Usualmente ubicadas en grupos de 90 - 100 unidades

e Incluye &reas basicas comunes y municipales

e Ingreso promedio del comprador: $6,000— $20,000 por mes

Vivienda residencial

e Precio arriba de $560,000

e Terreno de 110m? — 138m?

e Area de construccion de: residencial media 108m?2 — 170m? / residencial alta 190m? —
259m?

e Unidades de dos o tres pisos

e Situados en grupos de 100 unidades

e Zonas comunes y municipales de alta calidad

e Trabajadores objetivo con niveles de ingresos que califiquen para “Apoyo Infonavit”,
créditos bancarios y de Sofomes

e Ingreso promedio del comprador: $20,000 — $70,000 por mes

Por cuestién de estrategia, las lineas de productos de la Compafia estan alineadas con los tipos
de crédito hipotecario a los que sus clientes tienen acceso con base en el precio de la unidad. Cada
producto esta orientado a un grupo especifico de consumidores; y la Compariia encamina todos sus
esfuerzos en materia de publicidad y mercadotecnia con base en ello. Una de las ventajas de la
Compafiia respecto a sus competidores deriva de su enfoque en el desarrollo de unidades
habitacionales que reditien mayores margenes y ofrezcan caracteristicas superiores en términos de
calidad y disefio en excelentes ubicaciones.

La mayoria de los compradores de las viviendas del segmento de interés social y vivienda media
la Compaiiia tiene acceso a créditos hipotecarios patrocinados por el gobierno a través del Infonavit
y Fovissste. Los clientes de mayor poder adquisitivo tienen acceso a fuentes de financiamiento mas
diversas a nivel de los sectores tanto publico, como el Infonavit y Fovissste, asi como del sector
privado, tales como las instituciones de banca multiple y Sofomes. Ademas, la Compaifiia
proporciona a sus clientes servicios de valor agregado tales como el tramite gratuito de su solicitud
de crédito y ofrece paquetes de acabados, muebles o accesorios, en beneficio de los nuevos
propietarios. La Compafiia se concentra en ofrecer productos de la mayor calidad que estén
totalmente alineados con las necesidades del cliente.

El sélido ritmo de crecimiento de la Compafiia en los Ultimos afios es resultado de una serie de
factores que ésta busca mantener para el desarrollo de nuevos proyectos habitacionales. Dichos
factores incluyen:
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e Ladefinicién de una mezcla ideal de productos de vivienda (en términos de tamafio y precio)
gue, aunada a la infraestructura, los servicios y demas atractivos de un fraccionamiento,
maximiza la rentabilidad de cada vivienda vendida;

¢ El mantenimiento de un estricto control de costos y gastos en linea con los objetivos de las
lineas de negocio de la Compaiiia; y

e La adquisicion de reservas territoriales (ya sea en forma directa o a través de fideicomisos)
siempre con el objetivo de obtener la mejor relacion costo-producto.

La siguiente tabla muestra las principales categorias y subcategorias de productos de la

Emisora, asi como sus principales caracteristicas.

Porcentaje Créditos
del total de ) otorgados
Unidades unidades PreC|o. Superficie por el
vendidas en  vendidas promedio P ; Fuentes de Infonavit
(En miles de promedio ) T
Producto 2017 en 2017 pesos) (m?) financiamiento en 2017
Viviendas vendidas
(nimero de unidades) @
Vivienda de interés social @ 1,939 10.3% 244.3 43-57 I 325,568
Vivienda media® ................ 14,776 78.8% 335.5 57-108 I, F 128,915
Vivienda residencial @ ......... 2,035 10.9% 1,003.2 124-259 Al,' S, BC 79,309
Porcentaje Créditos
del total de ] otorgados
Unidades unidades PreC|o. Superficie por el
vendidas en  vendidas promedio P ; Fuentes de Infonavit
(En miles de promedlo . . .
Producto 2016 en 2016 pesos) (m?) financiamiento en 2016
Viviendas vendidas
(nimero de unidades) @
Vivienda de interés social @ 4,470 24.4% 238.6 43-57 [ 271,964
Vivienda media® ................ 11,714 63.8% 327.4 57-108 I, F 106,570
Vivienda residencial @ ......... 2,168 11.8% 906.4 124-259 Al,' S, BC 73,673
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Porcentaje Créditos
del total de Preci otorgados
. . recio
Unidades unidades P or el
vendidas vendidas en promedio Superflgle Fuentes de In?onavit
(En miles de promedio , e
Producto en 2015 2015 pesos) (m?) financiamiento en 2015
Viviendas vendidas
(nimero de unidades) @
Vivienda de interés social @ 5,630 30.3% 231.1 43-57 I 451,302
Vivienda media ®................. 11,508 62.0% 313.0 57-108 I, F 155,520
Vivienda residencial ¥......... 1,427 7.7% 937.6 124-259 Al, S, BC 83,316

Nota:
I=Infonavit
F=Fovissste
S=Sofomes
BC=Bancos Comerciales
Al=Apoyo Infonavit
(1) El ndmero de unidades vendidas se basa en el nimero de viviendas escrituradas a nombre de los compradores.
(2) Viviendas con un precio de venta por unidad de hasta $260,000.
(3) Viviendas con un precio de venta por unidad superior a $260,000, sin exceder de $560,000.
(4) Viviendas con un precio de venta por unidad superior a $560,000.

Ventajas competitivas

El principal objetivo estratégico de la Compaiiia a largo plazo consiste en obtener una escala
Optima de operacién de acuerdo con el tamafio de la demanda de viviendas y una situacion financiera
flexible que le permita aprovechar oportunidades adicionales de crecimiento. EI modelo de negocio
de la Emisora esta enfocado en la generacion de flujo de efectivo libre y la maximizacion de ROIC
para sus accionistas. Para ello, Javer concentra sus negocios en los siguientes aspectos.

Procesos de negocios eficientes

Gracias a su tamafio, la Compafia ha desarrollado procesos de negocio que le permiten
aprovecharse de economias de escala al reducir costos e incrementar sus margenes brutos. La
Emisora considera que su tamafio en cada uno de los estados donde tiene presencia le permite
negociar mejores precios con sus proveedores y maximizar el uso de sus materiales, reduciendo con
ello los desperdicios de construccion.

El modelo de negocio de la Compafiia esta basado en una administracién efectiva del capital de
trabajo, la cual es esencial para asegurar la generaciéon de flujo de efectivo libre, un crecimiento
futuro y un mayor ROIC, lo cual permite a la Sociedad mantener una plataforma flexible para cubrir
la demanda. Para lograr estos objetivos, mantiene claros lineamientos de operacion con las unidades
de negocio (que son organizadas, geograficamente, con Nuevo Leon teniendo dos unidades de
negocio debido al volumen de ventas en este estado) y brinda autonomia a las mismas en la toma
de decisiones para maximizar el ROIC y la generacion de flujo de efectivo libre.

La Compafia considera que se distingue por su capacidad para adaptar los precios del
inventario de viviendas terminadas para reflejar las dinamicas del mercado. En algunos casos, sus
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margenes brutos se pueden ver reducidos como resultado de las disminuciones en los precios; sin
embargo, la pérdida de ingresos resultante se compensa con la rotacion de inventario que se prioriza
para la obtencién del ROIC objetivo. Los precios de vivienda de la Compafiia se establecen con base
en la frecuencia de unidades vendidas y en las proyecciones en cada desarrollo y su mezcla de
ventas diversificada en todas las regiones y segmentos de mercado, lo cual le brinda la capacidad
para adaptarse a las necesidades y cambios dinamicos del mercado en la disponibilidad de subsidios
y en el ambiente normativo.

Para dar continuidad a la operacion, la Emisora se enfoca en la compra de nuevos terrenos o en
establecer fideicomisos cuando un desarrollo actual tiene una vida restante de aproximadamente
tres afios. Esta estrategia le permite administrar sus inversiones, al balancear los flujos de salida
derivados del agotamiento de los desarrollos actuales y las entradas de los nuevos proyectos. Su
estrategia es comprar terrenos en estados que tengan alta demanda de vivienda no cubierta (medida
por la fuerza laboral calificada que no ha obtenido un crédito de vivienda del Infonavit) y una
disponibilidad significativa de créditos del Infonavit. El plan de negocio de la Compaifiia esta basado
en su entendimiento del mercado y en igualar la oferta de sus productos con las necesidades, las
preferencias y la demanda esperada del mercado local. En 2015, mas de 96.1% de sus ingresos se
atribuyeron a adquisiciones de vivienda financiadas con un crédito de Infonavit, en 2016 el porcentaje
fue de 93.8% y para el afio 2017 fue de 94.5%.

La Compafia considera que tiene una fuerte capacidad técnica para (i) adquirir terrenos de
manera directa, asi como a través de fideicomisos inmobiliarios en términos atractivos; (ii) construir
o facilitar el desarrollo de infraestructura, incrementado significativamente el valor del terreno; (iii)
construir unidades de vivienda atractivas al mismo tiempo que mantiene estrictos controles de
costos; y (iv) desarrollar productos de gran calidad y que generen valor para el patrimonio de sus
clientes y el desarrollo del area.

Modelo de Negocio
En promedio 4 meses (dependiendode
m la ubicacion podriatomar hasta 1 afio)

Estrategia de

Servicio
post venta

Seleccion
geografica

Adquisicion
del terreno

publicidad y
ventas

Identificacion de terrenos Creacion de Fideicomisos . . . . .

en el afio 3 del ciclo de con los duefios de la Deﬁn!r prototipos, 7 Precio de acuerdo al Atencmnral cliente para

desarrollo de proyectos ropiedad o Adquisicion estrategia de preciosy Urbanizacién: 6 meses monto de la hipoteca hacer vélida su garantia
actua\eps ¥ P %e torreno di?ecta absorcion esperada otorgada en caso de solicitario

Ocasionalmente,

Andlisis de la demanda Estructura de desarrollo ofrecemos acuerdos

actual, ubicacion y principales ave_nldas‘ Construceion: 3 meses especiales a clle‘nlgs‘ Conocer la _Sﬁtlsfaccmn
lotes comerciales, como electrodomésticos del cliente.
segmento ; N - y
secciones residenciales gratis, muebles o
descuentos
I | I
Sélo se urbanizan las
S onto, ROIC, TR desarmolar y vincuiamos Los rabajadores reaiizan
‘ ‘ el iniciode gnnslrucciﬂn pagos mensuales
- o Plazos de 6 a 24 meses.
Opinidn legal de viviendas con las
ventas
Flexibilidad de construir
Esta estrateqi ite administ vivienda media o de interés
sta es rrat Efgl',a ’L"s_p“m'__a a ’I“L”'Is rar social en terrenos entre 90 — Plazos cortos en la construccién es la
nuestro portarolio de Inversion, al balancear 98m? clave para tener la flexibilidad de

los flujos de salida derivados del
agotamiento de los desarrollos actuales y las
entradas de nuevos proyectos

construir diferentes prototipos
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Posicién de liderazgo en mercados clave

La Compaiiia es la empresa constructora de vivienda mas grande de México con base en el
namero de unidades vendidas a través del sistema de créditos Infonavit para vivienda nueva,
manteniendo una participacion de mercado del 7.0%, 8.1% y 8.8% en 2015, 2016 y 2017,
respectivamente. En 2013, ocupo6 el segundo lugar a nivel nacional en términos de participacion de
mercado del sistema Infonavit; sin embargo, desde junio de 2013 comenzé a ser la desarrolladora
més grande de manera mensual. Desde el afio 2014, Javer se ha mantenido como la desarrolladora
lider en el sistema Infonavit. Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia mantiene su liderazgo en los
estados de Aguascalientes, Nuevo Ledn y Querétaro con una participacion de mercado de 26.5%,
20.0% y 19.1%, respectivamente, de acuerdo con los créditos otorgados para vivienda nueva por el
Infonavit en dichos estados. Asimismo, ocupa el segundo lugar en los estados de Jalisco, Estado de
México y Quintana Roo con 19.5%, 15.2% y 10.9%, respectivamente.

A través de una expansioén estratégica en forma controlada, sus disciplinados criterios en cuanto
a la adquisicion de tierras (ya sea en forma directa o a través de fideicomisos), su sélido equipo
directivo y sus estrictos controles de calidad, la Compafila desempefia cada vez un papel mas
importante en otros estados con atractivos mercados de vivienda, incluyendo Querétaro, el Estado
de México y Quintana Roo, estados en donde incursiond en los dltimos afos. A finales de 2015, la
Compaifiia inicidé las negociaciones para la adquisicién de una propiedad en la Ciudad de México
para el desarrollo de un proyecto residencial de 16 departamentos, la construccion del mismo inicié
durante el afio 2016; la Emisora continuara desarrollando proyectos similares al anteriormente
mencionado en la Ciudad de México ofreciendo productos residenciales.

Como se puede apreciar en la siguiente tabla, los estados en donde la Compafiia opera
actualmente y cuenta con importantes reservas territoriales le ofrecen oportunidades de crecimiento
debido a que (i) tienen un alto nivel de concentracién de centros urbanos; (ii) su PIB per capita se
ubican entre los mas altos del pais; y (iii) entre sus habitantes cuentan con un gran nimero de
trabajadores afiliados al Infonavit u otros trabajadores que a pesar de cumplir con los requisitos
necesarios para obtener créditos hipotecarios de dicho organismo aun no han ejercido dicha opcion
y probablemente lo hardn en los préximos afios. Ademas, como se demuestra en el mapa siguiente,
la Compafiia considera que los estados donde actualmente opera reportaran algunos de los mayores
indices de crecimiento poblacional en los proximos 20 afios. Como parte de su estrategia de
crecimiento controlado para alcanzar una escala 6ptima de operacion, la Compafiia Gnicamente
adquirira terrenos y ampliara sus operaciones a lugares con atractivas tendencias demograficas y
socioeconomicas.
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(1) En base a 18,750 unidades vendidas al cierre de 2017.
(2) Fuente: estimaciones 2017 de Conapo.

(3) Fuente: INEGI. El PIB per capita de 2017 fue calculado a partir del PIB preliminar de 2016 aplicando la inflacion y la
estimacion de poblacion 2016 de Conapo.

(4) Numero de trabajadores afiliados que calificarian para un crédito hipotecario de Infonavit. Fuente: Reporte Demanda
Potencial del Infonavit al 3er bimestre de 2017.

(5) Fuente: estimaciones de poblacién 2010 y 2017 de Conapo.

Réapido crecimiento basado en un eficiente modelo de negocios orientado a controlar las
necesidades de capital de trabajo, generar altos margenes y maximizar rendimientos a los
accionistas.

La Compaifia no ha crecido a expensas de disminuir su rentabilidad, debido a la prudente
administracion del capital de trabajo y operaciones eficientes, la Compafiia ha sido consistente en
su generacion de flujo libre de efectivo y de la maximizacién de su ROIC antes de impuestos, el cual
fue del 24.0% para el 2015, 23.9% para el 2016 y 23.5% para el 2017.

El modelo de negocios de la Compafia se basa en minimizar las necesidades de capital de
trabajo y maximizar sus margenes a fin de generar el mayor rendimiento posible para sus accionistas.
La Compaifiia considera que su ciclo de capital de trabajo es el mas corto en la industria y que tiene
el menor nimero de “dias de inventario” entre sus competidores en México. En 2015, la Compafiia
registro un ciclo promedio de capital de trabajo de 310 dias y una rotacion de inventario de 256 dias;
en 2016 fue de 283 dias y 223 dias; mientras que en 2017 fue de 249 dias y 233 dias
respectivamente. La administracion de la Emisora seguird concentrandose en controlar sus
necesidades de capital de trabajo y maximizar sus margenes y ROIC mediante la generacion de flujo
de efectivo libre. Javer considera que su buen desempefio financiero se debe en gran medida a la
eficiencia de su modelo de negocios y a su profundo conocimiento de los mercados donde opera.

Modelo de negocios flexible, innovador y escalable.

La cultura de la Compafiia consiste en adaptarse y reaccionar rapidamente a los cambios en
su entorno de negocios y el dinamismo del marco normativo y escalar sus capacidades a nuevos
segmentos o territorios. La Compaifiia monitorea en forma diaria su desempefio en ventas y con
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base en ello determina su estrategia de precios y promociones (descuentos, promociones,
electrodomésticos gratis, etc.), obteniendo una ventaja sobre los competidores que habitualmente
tardan semanas o0 meses en responder ante los cambios de precios de ésta.

La flexibilidad de su estrategia de precios, que incluye el adaptar el precio de una vivienda de
acuerdo con el monto de la hipoteca otorgada al cliente, y los recursos de capital de trabajo que
son bien administrados, han ayudado a construir una plataforma sumamente flexible que le permite
modelar su produccién con base en las tendencias del mercado y al ritmo de las ventas. Como
consecuencia, su mezcla de productos y su proporcién de ventas con subsidios han variado en
cada periodo. La Compaiiia ha modificado exitosamente el valor de su mezcla de productos al alza
o0 a la baja en funcion de las condiciones de la demanda y la disponibilidad de subsidios para no
depender de estos ultimos, logrando mantener un nivel de escrituraciones constantes a pesar de
las variaciones de la demanda.

Asimismo, cuenta con la flexibilidad de construir en un mismo desarrollo diferentes secciones
o cotos de vivienda de interés social o vivienda media baja, ya que utiliza los mismos lotes de
terreno de entre 90 a 98 m2 para la construccion de dichas viviendas. En la siguiente grafica, se
ilustran las unidades vendidas de la Compafiia por trimestre, desglosando las unidades por
segmento, mientras que la linea amarilla menciona el porcentaje de las unidades que se
desplazaron con subsidio en cada trimestre. Dicha gréfica explica la flexibilidad con la que cuenta
la Compafiia para cambiar su mezcla de productos, como se describié anteriormente.

Numero de viviendas por segmento?

624

1T13 2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4714 1T15 2715 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 4T17
S s MED RES Subsidios

Adicionalmente cuenta con un servicio de post-venta, con el cual la Compafiia facilita la venta
de viviendas proporcionando financiamiento directo no garantizado del 1% y hasta el 3% del valor
de una vivienda, amortizable mediante pagos mensuales en un periodo aproximado de entre 6 a 24
meses, con la facilidad de realizar los depésitos en tiendas de conveniencia. Dado que los
financiamientos de la Compafiia no son garantizados se consideran como créditos quirografarios;
por lo tanto, el crédito hipotecario que el cliente tramite por medio del Infonavit, Fovissste,
instituciones financieras u otros, tendrd una prelacion preferente sobre el crédito otorgado por la
Compaifiia. El servicio post-venta representé el 7.9% de las cuentas por cobrar de la Compafiia al
31 de diciembre de 2017.

! La distribucion de subsidios a través del sistema Infonavit fue 102,301 subsidios en 2012, 98,583 subsidios en 2013,
136,211 subsidios en 2014,147,783 subsidios en 2015, 144,157 subsidios en 2016 y 80,541 subsidios en 2017. Javer
obtuvo el 5.4% de los subsidios distribuidos por el Infonavit en el afio 2012, el 4.9% en 2013, el 7.5% en 2014, el 5.7% en
2015, el 4.6% en 2016 y el 6.0% en 2017.
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El conocimiento de la Compairiia de las tendencias de los consumidores, aunado a su innovador
enfoque, le ha permitido desarrollar diferentes prototipos como el Verona, el cual consiste en un
prototipo de unidad cuadruplex de dos pisos con cuatro unidades individuales, el prototipo Marsella
que es un modelo séxtuple de tres pisos con seis unidades individuales y el modelo Antares 6ctuple
que es un prototipo de cuatro pisos con ocho unidades individuales. También entre los prototipos de
vivienda unifamiliar mas populares se encuentran los modelos de casa Aguila y Albatros. Algunos
de los prototipos se construyen utilizando tecnologia de paneles, los cual no ha ejercido presion
sobre el capital de trabajo de la Emisora ya que las decisiones de construccion estan correlacionadas
con las ventas mensuales en cada desarrollo.

Desde 2011 a la fecha las ventas al segmento no-afiliado han sido minimas, debido la falta de
fuentes de financiamiento a causa de que varias Sofoles y Sofomes que otorgaban créditos a este
segmento se fueron a la quiebra, aunado a que los bancos comerciales no estan dispuestos a asumir
el riesgo implicito en otorgar financiamiento a este segmento. La Compafiia considera que el
segmento no-afiliado serd un factor determinante en la demanda de viviendas en el futuro, si el
gobierno mexicano es capaz de crear soluciones 0 mecanismos que logren incentivar el
otorgamiento de créditos en favor de dicho segmento no-afiliado, ya sea directa o indirectamente; lo
cual también ayudaria a crear un perfil crediticio para obtener informacion adicional del segmento
no-afiliado, y de esa manera lograr desarrollar soluciones adicionales para disminuir el déficit de
vivienda que en su mayoria estd compuesto por dicho segmento.

Adicionalmente, la Compafia ha logrado reproducir exitosamente su modelo de negocios en
nuevos territorios tales como Querétaro, Estado de México y recientemente en Quintana Roo,
logrando las mismas métricas de rentabilidad obtenidas en sus mercados tradicionales. La Emisora
considera que la escalabilidad de su modelo de negocios la ayudara a continuar incursionando
exitosamente en nuevos territorios que tengan las condiciones idéneas para el cumplimiento de la
estrategia de la Compaifiia.

Plataforma tecnoldgica Unicay rapido proceso de escrituracion.

La sofisticada y altamente eficiente plataforma tecnolégica de la Compafiia le permite concluir el
proceso de escrituracion de una vivienda en plazos tan breves como de tres dias. Su plataforma esta
basada en tecnologia Oracle y le permite integrar su proceso comercial (afluencia, formalizacion,
escrituracién y entrega de la vivienda) con su proceso administrativo-contable. La Emisora cuenta
con enlaces de comunicacién entre sus oficinas de venta y su oficina corporativa, lo cual le permite
ofrecer a sus clientes un proceso agil en la compra de sus viviendas.

Fuerte reconocimiento de marca y amplia reputacion como proveedora de productos de
alta calidad y excelente servicio de atencion al cliente.

La Compafiia considera que su agresiva estrategia de mercadotecnia, la alta calidad de sus
productos y su servicio de atencidn al cliente constituyen un conjunto de factores que han contribuido
al fuerte reconocimiento de su marca. Los productos ofrecidos por la Emisora tienen ventajas
palpables con respecto a los de sus competidores, incluyendo una mayor cantidad de espacio para
parques, lotes comerciales e infraestructura para servicios comunitarios, escuelas y clinicas de salud.
La Emisora considera que su fuerte reconocimiento de marca contribuye a mantener su
posicionamiento en cada uno de los estados donde tiene presencia, dado que los consumidores
finales tienden a favorecer en mayor medida los desarrollos de empresas cuyas marcas son sinénimo
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de productos de alta calidad y precios de reventa mas altos, al tratarse de una inversion que por lo
general involucra la mayor parte de su patrimonio.

Para ello Javer realiza diferentes estrategias de mercado como promociones, eventos y
campafias de comunicacién constantes que incluyen redes sociales y medios locales como prensa,
radio y televisiébn. La Compafiia realiza dichas campafias a nivel estado y por desarrollo.
Adicionalmente, los estudios de investigaciébn de mercados juegan un factor importante para la
definicién de sus campafas y su posicionamiento de marca, los cuales se realizan con frecuencia.

Reservas territoriales equilibradas, en lugares privilegiados.

La Compafiia considera que una de sus principales ventajas competitivas radica en su habilidad
y experiencia por lo que respecta a la adquisicion de terrenos (ya sea en forma directa o a través de
fideicomisos) para los que se puedan obtener todos los permisos de uso de suelo y demas
autorizaciones de orden federal, estatal y municipal, incluyendo los requisitos de ubicacién de los
terrenos por parte de la SEDATU para la obtencion de subsidios, con la finalidad de promover el
desarrollo ordenado y sustentable del sector de la vivienda (denominado en lo sucesivo como la
“Politica de Vivienda”), para el desarrollo de viviendas. La Politica de Vivienda se implemento a partir
del afio 2014 y no tuvo un efecto significativo sobre las reservas territoriales de la Emisora ya que
no compra terrenos con propodsitos especulativos.

Desde 2009, todas las compras de terrenos son revisadas y autorizadas por el Consejo de
Administracion de la Compafiia y previamente son analizadas por el Comité de Adquisicion de
Reservas Territoriales. Adicionalmente, busca equilibrar su estrategia de identificacion y adquisicion
de tierras con objetivos de crecimiento a largo plazo y un ambiente normativo. La estricta y eficiente
administracion de sus reservas territoriales ayuda a la Sociedad a reponer en forma oportuna sus
inventarios, evitando atar su capital de trabajo con inventarios excesivos. Al 31 de diciembre 2017,
las reservas territoriales de la Compafiia estan compuestas de la siguiente manera: U1 con 11.6%,
U2 con 1.3%, U3 con 59.3% y 27.9% de terrenos exentos que se encuentran fuera de los contornos
de contencién urbana. El total de la reserva territorial fue de aproximadamente 2,155 hectareas, que
en opinién de la Compafiia son suficientes para cubrir sus necesidades de inventario durante los
préximos 4.5 afios con base en el volumen de viviendas vendidas al 31 de diciembre de 2017.

Reservas territoriales por contorno al 31 de diciembre de 2016

Como resultado de su estrategia de adquisicién de terrenos y obtenciéon de permisos, los
desarrollos de la Compafiia generalmente se ubican en lugares ideales para el mercado al que estan
orientados, lo que le ha permitido mantener niveles de precios superiores a los establecidos por sus
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competidores para unidades de tamafio y caracteristicas similares. Javer considera que sus reservas
territoriales de alta calidad les proporcionan una ventaja respecto a muchos de sus competidores.
Véase la seccion “ll. La Emisora — (b) Descripcién del negocio — (i) Actividad principal”.

Equipo directivo sélido, respaldado por inversionistas institucionales reconocidos.

El equipo directivo de la Compafiia cuenta con una amplia experiencia en la industria nacional
de la vivienda y lleva mas de nueve afios trabajando en conjunto. La Emisora también cuenta con
gran experiencia en la construccion de vivienda media y residencial, asi como con capacidad
comprobada para diversificar sus operaciones e incursionar en otros segmentos del mercado de la
vivienda. La estructura administrativa de la Sociedad esta disefiada para fomentar la asuncion de
responsabilidad individual, un sélido desempefio personal y la capacidad de innovacion, a nivel tanto
del equipo directivo como del resto de la organizacion.

Javer también cuenta con el beneficio de un sélido grupo de accionistas institucionales,
incluyendo fondos de inversion de capital privado como Southern Cross, GP Il y Arzentia, con una
larga trayectoria invirtiendo en México, recaudando capital y ayudando a crecer con éxito a sus
empresas. El equipo directivo y los accionistas institucionales de la Compafiia cuentan con un alto
nivel de sofisticacién en materia financiera concentrado en la medicion de la rentabilidad de la
Compaifiia, reduccion de costos, gobierno corporativo y comunicacién transparente.

Gobierno corporativo

Desde 2009, la Compafiia ha adoptado practicas de gobierno corporativo dirigidas a alinear los
intereses de sus accionistas. El Consejo de Administracion de la Emisora esta actualmente integrado
por 11 miembros con diverso historial profesional, tres de los cuales califican como consejeros
independientes. Ademas, la Sociedad cuenta con un Comité de Auditoria y Practicas Societarias
integrado por miembros independientes con amplia experiencia financiera y comercial para vigilar
las operaciones de la Compainiia. Las decisiones principales, tales como la aprobacion de las politicas
contables (bajo las IFRS), la cancelacion y venta de propiedades, las acciones que pueden no
cumplir con la Politica de Vivienda en vigor y las politicas de transacciones con partes relacionadas,
son revisadas y autorizadas por el Comité de Auditoria y Practicas Societarias que se relne cada
trimestre.

Estrategia

Alcanzar una escala de operaciéon 6ptima

La Compafiia considera que se ha destacado por su eficiente modelo de negocios a pesar de
los cambios en la Politica de Vivienda, las variaciones en las condiciones de mercado y el ajuste
natural del tamafio de la demanda de vivienda en la Ultima década. Adicionalmente, considera que
ha tenido un enfoque conservador en lo que respecta a la expansion de su presencia geogréfica y
se ha enfocado en seleccionar ubicaciones en donde el empleo formal es estable.

El objetivo de la Compafiia en cada estado en el que opera es obtener el nivel minimo de
operacion para ser rentable, y a su vez absorber los costos fijos. La Emisora considera que es posible
obtener una participacion de mercado en el sistema de créditos Infonavit por estado de entre 10% y
20%.
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Javer considera que hay posibilidad de crecimiento en los estados en donde actualmente opera,
especialmente en Querétaro, el Estado de México y Quintana Roo. También considera que estas
ubicaciones, junto con el resto de los estados en donde opera, le permitira crecer afio con afio hasta
alcanzar una produccién de aproximadamente entre 21,000 a 23,000 viviendas por afio, bajo las
condiciones de demanda actuales en base a la formacion de hogares y disminucion del déficit de
vivienda, aunado a una eficiente estructura de capital y ventas estables.

Asimismo, el Infonavit otorgd aproximadamente el 53.0% del total de créditos para vivienda
nueva en 2015, 51.9% en 2016 y 51.5% en el 2017 en los siete estados en donde la Compafiia tiene
presencia. El 32.8% de la demanda potencial del Infonavit reside también en dichos estados segun
su ultimo reporte al cierre del mes de junio de 2017, asi como el 31.9% de la poblacién total de
México al cierre del afio 2017, segun la Conapo. El Infonavit otorgd 240,570 créditos para vivienda
nueva en 2017, y pretende otorgar 232,351 créditos en 2018. Considerando estos factores, Javer
considera que su meta de tener aproximadamente del 9% al 10% de participacién de mercado en el
sistema de créditos para vivienda nueva del Infonavit es alcanzable y que su estrategia se enfocara
en mantener la participacién de mercado una vez que alcance su tamafio ideal.

Indicadores en estados con presencia de la Compafiia al 31 de diciembre de 2017

67.2%
32.8% 33.3%
Poblacion Demanda Potencial Créditos Infonavit

m Estados con presencia de Javer  mResto de México

Fuente: INEGI / Infonavit / Conapo

*Demanda potencial al 30 de junio de 2017.
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Escenario de demanda y ventas estables

Formacion de
nuevos hogares

Pago de Disminucion
dividendos del déficit

Estructura
eficiente de
capital

La Comparniia considera que la posibilidad de crecimiento pudiera incrementarse para la misma,
solo si se presentan varios factores en el entorno macroeconémico y de la industria de construccion
de viviendas, tales como el cumplimiento de las reformas econémicas, al programa del gobierno
federal para incentivar la formalidad de la economia y una mayor disponibilidad de crédito; los cuales,
en conjunto con la formacién de nuevos hogares y la disminucién del déficit de vivienda, brindarian
un aumento en la demanda de viviendas favoreciendo al crecimiento del sector. Bajo dicho escenario
la Emisora podria incrementar sus ventas y crecer a un mayor ritmo. En los escenarios mencionados,
Javer balancearia la mezcla entre crecimiento y dividendos para maximizar el valor para sus
accionistas.

Escenario de aumento en demanda y ventas

Mayor Disponibilidad de crédito

Generar un alto ROIC y flujo de efectivo libre

La principal estrategia de la Compafiia ha sido maximizar el ROIC para sus accionistas y
considera que se ha distinguido de sus competidores al tener uno de los rendimientos mas fuertes
en laindustria. La Emisora cumple con su estrategia y considera que lo seguira haciendo al (i) alinear
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los objetivos de sus unidades de negocio, (ii) adaptar su mezcla de productos para reflejar las
dinamicas de mercado, (iii) alinear los precios de las viviendas con las ventas y (iv) ajustar los precios
del inventario de viviendas terminadas, ya que prefiere agilizar la rotaciéon de inventario, lo cual
compensa cualquier contraccién en los margenes debido a ajustes a la baja en los precios. Sus
objetivos se enfocaran en esta estrategia a la par de la generacion de flujo de efectivo libre, el cual
la Compafiia considera se puede obtener a través de una efectiva gestién de capital de trabajo. Una
vez alcanzada la escala de operacion 6ptima de entre 21,000 a 23,000 unidades vendidas, se
pretende concentrar los gastos de capital para reservas territoriales en la reposicion de la tierra, lo
cual le permitira incrementar y asegurar la generacion de flujo de efectivo libre.

Mantenimiento de una estructura de capital flexible

Para que funcione el modelo de negocios de la Compafiia, es fundamental mantener una
estructura de capital que le permita tener la flexibilidad para navegar en periodos de liquidez escasa
en los mercados financieros. Esta flexibilidad se deriva en gran parte del perfil de vencimiento de
deuda de la Emisora. Antes de 2008, Javer dependia de créditos puente para la construccién para
financiar el capital de trabajo. No obstante, desde inicios de 2008, la Compafiia empez6 a depender
principalmente de deuda a largo plazo, cuando la administracion refinancio todos los créditos puentes
de la Sociedad con un crédito sindicado por EUA$160 millones, que fue amortizado en su totalidad
y posteriormente realizé la emisién de las Notas 2021, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2017, es de
EUA$158.5 millones. La primera emision se realizé en 2009 por EUA$180 millones a 13% con
vencimiento en 2014; al afio siguiente se realiz6 una reapertura por EUA$ 30 millones. En 2011 se
concreto el intercambio de deuda a 9.875% con vencimiento en 2021 (por dicho intercambio se pago
una prima del 18%) y una reapertura por EUA$30 millones adicionales. Finalmente, en el 2013 se
realizé una reapertura por EUA$50 millones, con lo que el principal de las Notas 2021 llegé a
EUA$320.7 millones. Durante el afio 2015, Javer realiz6 recompras de sus Notas 2021 por un monto
de EUA$25.1 millones quedando un saldo de EUA$295.6 millones.

Posteriormente, el 12 de enero de 2016, la Compafiia realiz6 su Oferta Publica Inicial, en donde
coloco entre el puablico inversionista un total de 94°801,550 acciones, equivalentes al 34.0% de las
acciones en circulacién. El precio por accion fue de $19, obteniendo recursos netos por
$1,747°909,178. Con dichos recursos, el 19 de enero de 2016, la Compafiia hizo efectiva la oferta de
participacion temprana (“early tender offer”) de adquisicion en efectivo de EUA$ 136.0 millones de
sus Notas 2021, anunciada el 18 de diciembre de 2015, quedando como remanente EUA$159.2
millones. Durante el afio 2017, Javer realiz6 recompras de sus Notas 2021 por un monto de EUA$0.7
millones quedando un saldo de EUA$158.5 millones.

En la medida de lo posible, la Compafiia pretende mejorar su estructura de capital. Actualmente
se encuentra analizando opciones de refinanciamiento para intercambiar su deuda a pesos
mexicanos.

Mantenimiento de reservas territoriales adecuadas y balanceadas

La capacidad de la Compafiia para identificar y adquirir terrenos y efectuar mejoras en los
mismos, es un factor clave de su éxito. La Compaiiia revisa continuamente su portafolio de reservas
territoriales y busca nuevas oportunidades de desarrollo en localidades que considera atractivas en
funcién de las tendencias demograficas y socioeconémicas. La Compaiiia balancea su necesidad
de adquirir terrenos adicionales con su deseo de reducir al minimo su nivel de apalancamiento y
evitar los niveles excesivos de inventarios. En algunos casos, para obtener este balance, la
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Compafiia crea fideicomisos inmobiliarios con propietarios de terrenos que le otorgan a la Sociedad
derechos de desarrollo sobre el terreno sin adquirir el titulo de propiedad del mismo.

El objetivo actual de la Emisora consiste en mantener un nivel de reservas territoriales suficiente
para satisfacer sus necesidades operativas durante un plazo minimo de entre cuatro y seis afios, a
fin de emprender el largo proceso para la preparacion de dichos terrenos para su desarrollo,
incluyendo la identificacién de parcelas y fuentes de abasto de agua adecuadas, la obtencion de los
permisos y autorizaciones gubernamentales aplicables y el cambio del régimen de uso de suelo de
dichos terrenos a usos urbanos. Por lo general, para los desarrollos de interés social, la Compafiia
adquiere parcelas de gran tamafio a fin de poder amortizar sus costos de adquisicion e
infraestructura a través del mayor numero posible de viviendas, minimizar la competencia y
aprovechar sus economias de escala.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compariia contaba con reservas territoriales con una superficie
total de aproximadamente 2,155 hectareas, mismas que contaban con capacidad para construir
aproximadamente 27.0% viviendas de interés social, 67.1% viviendas medias y 6.0% viviendas
residenciales. Dichas reservas territoriales estdn ubicadas en siete estados: Nuevo Ledn,
Aguascalientes, Tamaulipas, Jalisco, Querétaro, Estado de México y Quintana Roo.

Reservas Territoriales por segmento de vivienda al 31 de diciembre de 2017

Residencial,

Competencia

La industria nacional de la vivienda esta sumamente fragmentada. Aunque de acuerdo con el
Infonavit, en 2017 se encontraban inscritos ante dicho organismo aproximadamente 2,713
proveedores de servicios de construccion y desarrollo, la mayoria de éstos desplazaron menos de
1,000 unidades a través de un crédito Infonavit en dicho periodo, y tan solo Javer enajené mas de
10,000 viviendas al amparo de los programas de financiamiento del Infonavit. La Compafiia
considera que esta fragmentacion de la industria le permitird incrementar su participacion de
mercado a través de economias de escala. En 2017, la Compaifiia sigue siendo la desarrolladora de
viviendas lider en términos del numero de unidades vendidas a nivel nacional. Asimismo, mantuvo
el liderazgo en el estado de Aguascalientes, Nuevo Ledn y Querétaro con una participacion de
mercado de 26.5%, 20.0% y 19.1%, respectivamente, de acuerdo con los créditos otorgados para
vivienda nueva por el Infonavit en dichos estados. Asimismo, ocupa el segundo lugar en los estados
de Jalisco, Estado de México y Quintana Roo con 19.5%, 15.2% y 10.9%, respectivamente.
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La Compaiiia realiza operaciones de ventas, y cuenta con reservas territoriales en siete estados.
La Compaiiia considera que su competencia es principalmente contra desarrolladores locales en
cada uno de los estados donde tiene presencia, y en algunos de ellos también compite directamente
contra algunos de los desarrolladores que se encuentran en las primeras posiciones de la
participacion de mercado del sistema Infonavit a nivel nacional. Sus principales competidores son
SADASI, S.A. de C.V. (“Sadasi”), Ruba, S.A. de C.V. (“Ruba”), Promotora, Corpovael, S.A. de C.V.
(“Cadu”), Edificaciones Integrales Fitura, S.A. de C.V., Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. (“ARA"),
Hogares Union, S.A. de C.V., Constructora Garza Ponce, S.A. de C.V., Vivienda y Desarrollo Urbano,
S.A. de C.V. (“Vidusa”) y GIG Desarrollos Inmobiliarios, S.A. de C.V. En el mercado de la vivienda
residencial, sus principales competidores son desarrolladores con una menor escala. Estos ultimos
pueden adaptarse mejor a las demandas especificas y ofrecer viviendas mas personalizadas.

Participacién de mercado de créditos Infonavit para vivienda nueva al 31 de diciembre
de 2017

8.8%

H Edificaciones
& 1aVvER xsno T Em | CADU integraies

= INWOBILIARIA
Futura

Fuente: Reporte de Créditos por Oferente publicado por el Infonavit

La Emisora no cuenta con operaciones en el extranjero. No existen desarrolladores o empresas
constructoras extranjeras que operan en México. Sin embargo, a partir de enero de 1999, tras la
eliminacién de las restricciones aplicables a la participacion mayoritaria de la inversién extranjera en
el capital de las empresas dedicadas a la industria de la construccion, las desarrolladoras extranjeras
quedaron en libertad de establecer subsidiarias mexicanas. La Compafiia no puede garantizar que
en el futuro no incursionaran en el mercado nacional de la vivienda constructoras extranjeras que
cuenten con recursos superiores a los suyos.

La Compafiia considera que su nivel de acceso a las distintas fuentes de financiamiento
hipotecario para los derechohabientes y su experiencia en el trato con dichos proveedores de crédito,
aunados a sus procedimientos para ayudar a los posibles compradores a obtener financiamiento de
dichas fuentes, la han ayudado a consolidar su presencia en el mercado. Ademas, la Sociedad
considera que sus detallados sistemas de disefio y planeacion, sus procedimientos de
mercadotecnia directa, su capacidad de ofrecer viviendas de alta calidad a precios competitivos (por
lo que respecta a la vivienda de interés social) o comparativamente mas bajos (tratdndose de los
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segmentos de la vivienda media y la vivienda residencial), y su reputacion en cuanto a calidad y
servicio, le han proporcionado ciertas ventajas competitivas en comparacioén con sus competidores.

Descripcién de las operaciones
Politica de adquisicion de terrenos

La Compariia se concentra en identificar terrenos que pueda adquirir en forma oportuna y en
términos que resulten favorables a la misma a fin de optimizar su capital de trabajo y sus reservas
territoriales. La Emisora adquiere terrenos principalmente a través de dos métodos:

e Adquisiciones directas. La Compafia adquiere terrenos en forma directa mediante
contratos de compraventa; mismos que podran ser con reserva de dominio o sin reserva de
dominio. En el caso de los contratos sin reserva de dominio el precio de operacién se liquida
a mas tardar en la fecha de escrituracion del terreno; mientras que, en el caso de los
contratos con reserva de dominio, el precio de compra se liquida en diferentes pagos
acordados en un calendario. Al 31 de diciembre de 2017, el 66.0% de las reservas
territoriales pertenecian directamente a la Sociedad.

e Fideicomisos. Como alternativa, la Compafia adquiere el derecho de desarrollar en
terrenos que son propiedad de un tercero, mediante la constitucion de fideicomisos. En
dichos fideicomisos el propietario del terreno aporta el inmueble para que sea urbanizado o
desarrollado por la Compainiia. Al 31 de diciembre de 2017, el 34.0% de las reservas
territoriales de la Sociedad pertenecian a fideicomisos.

- Fideicomisos de desarrollo de vivienda. En estos fideicomisos, el propietario del
inmueble transmite al fiduciario sus derechos de propiedad y adquiere el derecho de
desarrollar un fraccionamiento en dicho terreno. Como contraprestacion por la
aportacion al fideicomiso, la Compafiia y el propietario del terreno, en su caracter de
fideicomisarios, reciben los derechos de cobro de los recursos derivados de la venta
de las unidades habitacionales desarrolladas por Javer. La Emisora elabora un plan de
desarrollo del inmueble y disefia una férmula por virtud de la cual el propietario del
terreno tiene derecho a recibir un porcentaje del precio de venta de cada vivienda. Una
vez desarrollado el terreno y vendidas las viviendas, los recursos derivados de dicha
venta son distribuidos por el fiduciario a los fideicomisarios con base en dicha formula.

Por lo general, la Compafiia paga al propietario del terreno un anticipo nominal (que
se registra en su balance general como pagos anticipados en el caso donde la
propiedad se pretenda desarrollar en el corto plazo; para las propiedades que se
pretenden desarrollar en el largo plazo se registran como otros activos no circulantes)
gue se descuenta del porcentaje del precio de venta de las viviendas pagadero al
propietario. En el supuesto de que la Sociedad no desarrolle viviendas, el propietario
del inmueble esta obligado a transmitir (o a ordenar al fiduciario que transmita) a la
Compafiia una porcion de dicho terreno equivalente al anticipo, y la propiedad del resto
del inmueble se revierte al propietario.

La Compaiiia ha celebrado contratos de fideicomiso por virtud de los cuales se obliga
a pagar al propietario una cantidad minima anual durante la vigencia del contrato. La
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Compafiia prevé que recuperara estas cantidades mediante la venta bajo un
porcentaje pre-convenido de las viviendas desarrolladas al amparo del contrato. En el
supuesto de que dichas viviendas resultaran insuficientes para cubrir la cantidad
minima, la Compaifiia estaria obligada a cubrir el déficit, convirtiéndose en Unico titular
de cualesquiera derechos de cobro respecto del porcentaje del fideicomiso cubierto por
sus pagos minimos. Ademas, en ciertos casos excepcionales, una vez obtenidos los
permisos de construccion y desarrollo, el propietario del terreno aportado al fideicomiso
podréa ejercer un derecho de reversién respecto de la porcion del terreno, que puede
ser segregada de la porcion fideicomitida (las “Areas No Autorizadas”).

- Fideicomisos de urbanizacion de tierras. En estos fideicomisos, el propietario del
terreno (que por lo general es una entidad gubernamental) aporta el inmueble al
fideicomiso y la Comparfiia asume la obligacion de urbanizarlo. Una vez urbanizado el
terreno, el fiduciario lo distribuye entre el propietario y la Sociedad. En algunos casos
la Compaifiia participa en estos contratos conjuntamente con otros desarrolladores, en
cuyo caso (i) los costos y gastos de urbanizacion son asumidos por los desarrolladores
en forma proporcional a sus derechos sobre el terreno y (ii) los inmuebles urbanizados
se distribuyen entre el propietario y los desarrolladores con base en dichas
proporciones.

Adquisicion de Reservas Territoriales al 31 de diciembre de 2017

Tierras
propias, 66.0%
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La siguiente tabla contiene una descripcion de los fideicomisos inmobiliarios que la Compaifiia
mantiene al 31 de diciembre de 2017 incluyendo el tipo de fideicomiso, la ubicacién del terreno, su
superficie y el nimero de viviendas que pueden construirse en el mismo.

Capacidad en
Tipo de Fideicomiso Ubicacion del terreno Superficie (m2)  términos de numero
de viviendas @

. . Apodaca, Nuevo Leodn
Fideicomiso de P

Desarrollo de Ojo de Agua 176,323 711

Vivienda .
Privadas Borneo

Garcia, Nuevo Leén
Fideicomiso de

Minas
Desarrollo de 8,545,856 7,367
Vivienda Valle de Lincoln (arriba vias) 5ta
y 6ta
Fideicomiso de Cadereyta, Nuevo Ledn
Desarrollo de 2,410,885 13,638
Vivienda Va”e del ROble

Municipios de Escobedo y

Fideicomiso de Salinas Victoria

Urbaqizacic’m de (La Castilla) 659,543 3,970
tierras

Nueva Castilla y Sector Jardin

Apodaca, Nuevo Ledn

Fideicomiso de

Desarrollo de 3,397,377 17,000
Vivienda El Borrego

Valle Sta. Elena

Fideicomiso de Pesqueria, Nuevo Ledn
Desarrollo de 880,770 5,476
Vivienda Valle de Santa Maria
Querétaro
Fideicomiso de
Desarrollo de Pag. 9 154,831 1,295
Vivienda )
Valle de Santiago I
Fideicomiso de Querétaro
Desarrollo de )
Vivienda El Manantial 26,755 146
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. . Cancun
Fideicomiso de

Desarrollo de Paseo Kusamil 817,401 7,567
Vivienda

e . Escobedo, Nuevo Leén
Fideicomiso de

Desarrollo de Privadas del Canada 54,699 217

Vivienda
Sector Vancouver

L . Santa Catarina, Nuevo Ledn
Fideicomiso de

Desarrollo de Privada Montejo 26,489 75
Vivienda

Fideicomiso de Apocada, Nuevo Ledn

Desarrollo de Residencial Apocada 47,104 353
Vivienda

L . Tecamac, Estado de México
Fideicomiso de

Desarrollo de Quinta Versalles 216,277 976
Vivienda

Monterrey, Nuevo Leo6n

Fideicomiso de L
Desarrollo de Dominio Cumbres Sector 41,824 130

. Britania
Vivienda
Cumbres Britania

Total 17,456,134 58,921

(1) Refleja el numero méaximo estimado de unidades habitacionales que pueden construirse en dicho terreno de conformidad
con las politicas internas de la Compafiia por lo que respecta a densidad habitacional y los planes de venta del
fraccionamiento. Al 31 de diciembre de 2017, el nimero de viviendas disponibles para la venta es un monto inferior
derivado de la venta de unidades, ya que la informacion refleja el total de viviendas a construirse en cada uno de los
fideicomisos El nimero de unidades susceptibles de construirse en estas reservas territoriales esta sujeto a diversos
factores inciertos y puede variar en cualquier momento. Por tanto, la Compafiia no puede garantizar que efectivamente
construird el nimero total de viviendas indicado en la columna titulada “Capacidad”.

La Compaiiia lleva a cabo un estudio exhaustivo del terreno que involucra un andlisis del
mercado, su ubicacién, aspectos juridicos y técnicos, costos iniciales y posibilidades de
financiamiento. Ademas, la Emisora realiza un estudio de mercado para analizar el potencial de
crecimiento del area de acuerdo con las caracteristicas de planificacién de la ciudad y sus
necesidades de vivienda. Este estudio tiene como objetivo identificar el comportamiento de los
competidores de la Compafiia, asi como el perfil y preferencias de los compradores de vivienda. Lo
anterior ayuda a Javer a proyectar en forma adecuada las caracteristicas individuales que debera
tener el nuevo fraccionamiento para satisfacer las caracteristicas particulares de la demanda en cada
zona.
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En términos generales, los terrenos a ser desarrollados por la Compafiia deben contar con
servicios basicos tales como agua, drenaje y electricidad, o permitir la construccién de infraestructura
para dichos servicios a un costo eficiente. Otro de los criterios utilizados durante el proceso de
seleccion de terrenos incluye la posibilidad de obtener en forma oportuna todas las licencias,
permisos y autorizaciones gubernamentales necesarias para el desarrollo de un fraccionamiento con
la densidad deseada y dentro de un plazo adecuado. Adicionalmente, la Sociedad evalla
cuidadosamente la disponibilidad y/o proximidad de obras y servicios de infraestructura basica tales
como caminos, escuelas, hospitales, centros comerciales y centros de trabajo. En muchos casos, la
Compaifiia se involucra en el desarrollo de dicha infraestructura dado que en la mayoria de los casos
ello ayuda a hacer mas atractivos sus desarrollos residenciales.

La Compaiiia también lleva a cabo un analisis de los derechos de propiedad y demas aspectos
legales relacionados con el terreno, asi como estudios geotécnicos, de mecanica del suelo,
hidroldgicos y ambientales. Asimismo, se toma en consideracion el uso anterior del inmueble con el
objeto de asegurar que no exista riesgo alguno de contaminacion del suelo u otro tipo de contingencia
de la que pueda resultar responsable en el futuro. Derivado de lo anterior, negocia y establece los
principales términos de la adquisicién, incluyendo el precio, la forma de pago y las condiciones que
deben cumplirse para el cierre.

Finalmente, la Sociedad elabora un plan de inversion y desarrollo. Todo lo anterior tiene como
objetivo pronosticar y evaluar en forma acertada y adecuada el tipo de producto, las fuentes de
financiamiento, los margenes, la obtencién de todos los permisos y autorizaciones necesarias, y el
calendario de operaciones.

Planeacion y administracién de los proyectos

La etapa de andlisis de cada proyecto comienza por identificar, discutir y abordar asuntos como
urbanizacién, ventas, caminos y puntos de acceso al fraccionamiento, en una presentacion
entregada a la administracion de la Compaifiia para su revision y aprobacion. La siguiente etapa del
proyecto esta a cargo del equipo de disefio de productos, que disefia los prototipos especificos de
unidades habitacionales que integraran el fraccionamiento con miras a optimizarlo dependiendo de
las condiciones del mercado. La Compafiia pone especial cuidado en aprovechar en forma éptima
el espacio disponible, con el objetivo de maximizar su funcionalidad y permitir su crecimiento futuro
sin afectar la armonia arquitectonica del fraccionamiento. La Sociedad también busca que el disefio
y obras de jardineria de cada comunidad sean consistentes con el entorno del area y utilizar plantas
endémicas. Ademas, actualmente Javer esta trabajando en la creacion de “privadas” dentro de sus
desarrollos, mismas que comparten una plaza, areas de juegos infantiles e instalaciones recreativas
tales como campos de fatbol y canchas de basquetbol.

Una vez aprobados el disefio y los planos del proyecto, la Emisora selecciona cuidadosamente
los materiales a utilizarse en la construccion de las viviendas con base en el tipo de las mismas y las
condiciones climatol6gicas locales, a fin de garantizar no sélo que dichos materiales cumplan con
sus criterios de calidad, sino que también sean los mas adecuados para la zona y el tipo de producto.
Estas especificaciones se someten a la consideracién del drea de ventas para su aprobacion e
implementacion, la formulacion de pronésticos de ventas y la elaboracién de presupuestos.

La etapa final del proceso de planeacion involucra la elaboracién de un detallado calendario de

inversion. Este documento contiene informacion relativa a las proyecciones de inversion y un reporte
financiero de los margenes de operacién estimados que se obtendran a medida que se construya el
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fraccionamiento. Este reporte se actualiza mensualmente y proporciona un panorama general de
cada fraccionamiento para ayudar a la Compaiiia a identificar y analizar los aspectos que requieren
ajuste.

Urbanizacion

Concluida la etapa de planeacion, la Compafiia obtiene de las autoridades en materia de agua
y drenaje, asi como de la Comision Federal de Electricidad, las especificaciones de los planes de
urbanizacion e infraestructura.

Una vez que dichas autoridades han desarrollado, firmado y aprobado dichas especificaciones,
se elabora el presupuesto para cada elemento (es decir, urbanizacién, infraestructura, obras
especiales y construccion de unidades). Adema4s, se desarrolla un plan de trabajo acorde con el
mercado respectivo, a fin de determinar las fechas de lanzamiento y el precio de cada unidad. En
forma paralela al plan general de trabajo, la Sociedad prepara un plan de flujo de obras.

Las obras de urbanizacion y construccion arrancan una vez que el presupuesto ha sido aprobado
y se han obtenido los permisos necesarios.

Construccién y desarrollo

Como parte de su estrategia de construccién de desarrollos con eficiencia en costos y apego a
estrictos estandares de construccion, las subsidiarias constructoras de la Compafiia administran y
coordinan la ejecucién de obras de urbanizacidon y edificacion con subcontratistas locales. La
urbanizacién de un proyecto se realiza por etapas, y generalmente se urbaniza la tierra que se
utilizara para un periodo de ventas de 6 meses, mientras que la construccion de las viviendas toma
alrededor de 3 meses. El proceso de la Compafiia se realiza de esta manera con la finalidad de
empatar el inicio de construccién de viviendas con las ventas esperadas.

Cada subcontratista esta especializado en una determinada etapa del proceso de construccion.
La Compafiia ha desarrollado un contrato marco de subcontrataciéon de obra que utiliza con todos
sus subcontratistas. Estos contratos contienen diversas protecciones con el objeto de garantizar el
cumplimiento de obligaciones de los subcontratistas, incluyendo (i) su responsabilidad por
cualesquiera dafios o pérdidas que se ocasionen durante la ejecucion de la obra; (i) la facultad de
retener aproximadamente entre el 3.0% y el 5.0% de la contraprestacion a manera de depdsito en
garantia; (iii) el otorgamiento de garantias respecto de (a) la calidad de los materiales empleados en
la obra, (b) cualesquiera contingencias de orden laboral con los empleados del subcontratista, (c) la
correcta ejecucion y eficiente construccién de conformidad con los estandares de la Emisora y (d)
cualesquiera vicios ocultos de la obra; y (iv) la obligacion del subcontratista de obtener una fianza de
cumplimiento para indemnizar a la Compafiia en relacién con cualesquiera contingencias de orden
laboral y/o vicios ocultos relacionados con la obra.

En 2017, la Compafiia trabajé con mas de 432 subcontratistas, incluyendo, entre los mas
grandes de ellos, Gonzalo Salomon Ruiz Mendez, Construcciones y Edificaciones de los Santos,
S.A. de C.V., Construcciones Joss Vaa, S.A. de C.V., Paileria Instalacion y Montaje RPI, S.A. de
C.V., Laura Gonzalez Ramirez, entre otros. En algunos casos la Compafia trabaja con
subcontratistas generales para un determinado fraccionamiento.

En los dltimos afios, ocasionalmente la Compafiia ha exigido que se garantice la obra.
Actualmente la Compafiia no tiene pendiente reclamaciones en contra de sus subcontratistas como

59



Reporte Anual 2017

resultado del incumplimiento de sus obligaciones bajo este tipo de contratos. La subcontratacion de
las obras de construccion le permite a la Compafiia concentrarse en el disefio y desarrollo, las
especificaciones de los materiales y la comercializacion de sus propiedades.

Los procesos de construccion de la Compafia estan disefiados con base en las
recomendaciones formuladas por mecanicos de suelo. Actualmente, la Compafiia construye casas
tradicionales con eslabdon de cemento y concreto reforzado con acero, utilizando un sistema de
pilotes, paredes de tabique prefabricado y sistemas de juntas y eslabones compuestos.

La Compaiiia también promueve la construccién de estructuras habitacionales de concreto con
moldura de acero y aluminio, lo cual reduce el periodo de construccion; en promedio la construccién
de una casa con molde tarda 25 dias en comparacion a 55 dias bajo el método tradicional de blocks.

Materiales y proveedores

La Compariia negocia contratos de suministro para cada fraccionamiento y tiene establecidos
acuerdos con los principales proveedores por virtud de los cuales tiene acceso a precios bajos para
el suministro de concreto y/o cemento, acero, tabique y moldes de concreto, asi como otros
materiales de construccién basicos. Las politicas de control de costos de la Emisora favorecen el
suministro a granel, la seleccion de proveedores y la celebracion de negociaciones a nivel
corporativo. La Sociedad considera que sus conocimientos sobre la industria y los precios unitarios
implicitos en las compras a granel le permiten negociar precios en mejores términos.

Generalmente, la Compafia trabaja con proveedores y subcontratistas especializados en
materiales y servicios de construccion, con el fin de beneficiarse de su estructura de costos y
experiencia. La Compafiia celebra contratos, caso por caso, para cada desarrollo y, en términos
generales, pacta condiciones de obra a precio fijo respecto de cada vivienda en lo individual. La
Compaifiia no cuenta con ninguna dependencia o proveedor alguno en particular en ninguno de los
estados en los que tiene presencia y, asimismo, los precios de la materia prima indispensable para
la operatividad de la Compafiia no sufren de volatilidad.

Entre los principales proveedores de materiales de la Compafia se encuentran, entre otros:
Mexicana de Laminacidn, S.A. de C.V., Cemex S.A.B., S.A. de C.V., Cuprum, S.A. de C.V. Concretos
La Silla, S.A. de C.V., Pavimentaciones, Caminos y Compactaciones, S.A. de C.V., entre otros.

Cambio climéatico

Las viviendas desarrolladas por la Compafiia cuentan con los elementos béasicos de
ecotecnologias y sustentabilidad, que contribuyen a mejorar la calidad de vida, mediante la reduccion
de costos energéticos y proteccion al medio ambiente. El cambio climatico podria afectar a la
Compafiia en un futuro mediante los incrementos en costos debido a modificaciones en las
regulaciones en relacion a los materiales a utilizar dependiendo las zonas climaticas y las
ecotecnologias a utilizar o a otros medios para reducir las emisiones de gases de efecto invernadero
gue se reporten anualmente. De igual manera, el cambio climatico podria generar condiciones
meteorolégicas adversas para el proceso de construccion de las viviendas o que generen
afectaciones en las mismas que pudiera retrasar el desplazamiento de las ventas.
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(ii) Canales de distribucion
Como se muestra en la siguiente tabla, los estados donde la Compaifiia opera actualmente y

tiene reservas territoriales se encuentran entre los mas atractivos del pais en términos de poblacién
total, perspectivas econémicas y nuevos créditos hipotecarios.

Participacion

% del total de Nuevos en el
% de la Nuevos o
Estado Poblacién @ blacic sdit nuevos Credltqs/ mer_cado del
poblacion créditos ? .
. o créditos Poblacion sistema
total hipotecarios . - .
hipotecarios Total Infonavit de
Javer @
Nuevo Ledn 5,229,492 4.2% 61,724 13.6% 1.2% 20.0%
Querétaro 2,063,148 1.7% 18,348 4.0% 0.9% 19.1%
Tamaulipas 3,622,605 2.9% 15,798 3.5% 0.4% 1.3%
Aguascalientes 1,321,453 1.1% 10,314 2.3% 0.8% 26.5%
Jalisco 8,110,943 6.6% 49,168 10.8% 0.6% 19.5%
Estado de 17,363,387 14.1% 25,757 5.7% 0.1% 15.2%
éxico
Quintana Roo 1,664,667 1.3% 24,949 5.5% 1.5% 10.9%
Total 39,375,694 31.9% 206,058 45.3% 0.5% 8.8%

(1) Incluye un estimado de la poblacién en México para el 2017, Fuente: Conapo

(2)  Nuevos créditos hipotecarios y subsidios otorgados en 2017 por el Infonavit, Fovissste, Conavi, la SHF, las instituciones de
banca multiple y las Sofomes. Fuente: Conavi.

(3) Participacion en el Mercado del sistema de créditos Infonavit para vivienda nueva en 2017. La Compafiia fue lider en
participacion de mercado del sistema Infonavit en Nuevo Ledn, Aguascalientes, y Querétaro y niamero 2 en Jalisco, el Estado
de México y Quintana Roo.

(4) La Compaiiia fue el proveedor nimero 1 de viviendas en el sistema de créditos Infonavit para vivienda nueva en 2017, dicho
porcentaje refleja la participacion en el mercado a nivel nacional.

En términos de su plan de desarrollo para 2017 (el “Plan de Desarrollo 2016”), la Compafiia
estimé el numero de viviendas que podria construir en un fraccionamiento con base en los terrenos
no desarrollados comprendidos en sus reservas territoriales y de tierra disponible en los
fraccionamientos en proceso de construccion. Dichas estimaciones se basaron en una serie de
presunciones, incluyendo la densidad de poblacién permitida, la posibilidad de obtener las licencias
de construccion, permisos y demas autorizaciones necesarias, y las perspectivas en cuanto a la
disponibilidad de financiamiento hipotecario. Con base en el Plan de Desarrollo 2017 y de
conformidad con lo indicado en la columna titulada “Capacidad restante” de la tabla que se incluye a
continuacion, la Compaiiia estimo6 que al cierre de 2017 podria construir aproximadamente 83,668
unidades habitacionales (sin tomar en consideracion las unidades ya vendidas) en los terrenos de
los que es propietaria (ya sea en forma directa o a través de fideicomisos), incluyendo los terrenos
que actualmente constituyen reservas territoriales que no van a desarrollarse en el corto plazo. El
Plan de Desarrollo 2017 se centra en siete estados e incluye un desarrollo en la Ciudad de México.
El logro exitoso de los planes de desarrollos futuros esta sujeto a diversos factores inciertos,
incluyendo las presunciones antes descritas, y la modificacion de dichos planes en cualquier
momento. Por tanto, la Compafia no puede garantizar que efectivamente construira el nimero de
unidades mostrado en las columnas tituladas “Plan de Desarrollo 2017” y “Capacidad restante”.
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La primera columna de la siguiente tabla presenta un panorama general del Plan de Desarrollo
2017, incluyendo el nimero de unidades habitacionales que la Compafiia estimé construir en sus
reservas territoriales al 1 de enero de 2017 mas las reservas territoriales adquiridas durante el afio.
La segunda columna muestra el nimero de viviendas vendidas durante el afio 2017 (“Unidades
vendidas en 2017)", la tercera columna muestra el porcentaje de viviendas vendidas al 31 de
diciembre de 2017 del total de viviendas estimadas a ser construidas de las reservas territoriales de
la Compafiia conforme al Plan de Desarrollo 2017 y la cuarta columna muestra la capacidad implicita
restante de unidades que se pueden construir de acuerdo al plan de desarrollo al cierre del 31 de
diciembre de 2017 (“Capacidad Restante”).

Plan de Unidades Porcentaje

Ubicacioén y tipo de fraccionamiento desarrollo vendidas en del Plan de gzg;i:ﬁ%
2017 2017 Desarrollo
Vivienda de interés social:
Nuevo Ledn 12,680 752 5.9% 11,928
Jalisco 4,988 869 17.4% 4,119
Aguascalientes 2,852 119 4.2% 2,733
Tamaulipas 3,025 37 1.2% 2,988
Querétaro 3 0 0.0% 3
Estado de México 0 0 0.0% 0
Quintana Roo 957 163 17.0% 794
Subtotal 24,505 1,940 7.9% 22,565
Vivienda media:
Nuevo Leén 32,576 6,035 18.5% 26,541
Jalisco 12,170 3,182 26.1% 8,988
Aguascalientes 2,432 1,278 52.5% 1,154
Tamaulipas 5,869 59 1.0% 5,810
Querétaro 2,425 1,526 62.9% 899
Estado de México 6,750 1,183 17.5% 5,567
Quintana Roo 8,664 1,512 17.5% 7,152
Subtotal 70,886 14,775 20.8% 56,111
Vivienda residencial:
Nuevo Ledn 2,782 927 33.3% 1,855
Jalisco 908 332 36.6% 576
Aguascalientes 781 47 6.0% 734
Tamaulipas 0 0 0.0% 0
Querétaro 1,004 207 20.6% 797
Estado de México 1,173 510 43.5% 663
Ciudad de México 24 0 0.0% 24
Quintana Roo 355 12 3.4% 343
Subtotal 7,027 2,035 29.0% 4,992
Total 102,418 18,750 18.3% 83,668
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(1) Refleja los desarrollos en proceso, los lotes que forman parte de las reservas territoriales y el nimero maximo estimado
de unidades susceptibles de construirse en dichos terrenos de conformidad con las politicas en materia de densidad
habitacional de la Compaiiia, al 1 de enero de 2017 mas las reservas territoriales que se han adquirido durante el afio
2017.

(2) Refleja el nimero maximo estimado de unidades, al 31 de diciembre de 2017, que puedan construirse en las reservas
territoriales y en los desarrollos en proceso de construccion. La Compafiia no puede garantizar que sus estimaciones en
cuanto al nimero de viviendas que puede construir resultaran correctas.

Publicidad y mercadotecnia

La Compaiiia considera que su marca tiene un sélido posicionamiento de mercado. La Emisora
fomenta el posicionamiento de su marca a través de sus propios esfuerzos en materia de
mercadotecnia, publicidad y promocion, asi como de las recomendaciones de sus clientes. El
departamento de mercadotecnia de la Sociedad lleva a cabo encuestas e investigaciones de
mercado para recabar informaciéon demogréafica y de mercado que la ayude a evaluar las
perspectivas de sus mercados meta, asi como de nuevos desarrollos; ademas de encuestas en
punto de venta para evaluar el nivel de satisfaccion de los visitantes con respeto a la atencion
recibida. Con base en estas encuestas, la Compafiia se enfoca en grupos de consumidores que
comparten caracteristicas comunes o tienen las mismas necesidades y ofrece paquetes de servicios,
incluyendo viviendas modelo y fuentes de financiamiento a la medida de las necesidades de dichos
grupos.

La Compafiia implementa sus campafias publicitarias y promocionales principalmente a través
de medios impresos, incluyendo anuncios espectaculares, volantes y folletos disefiados
especificamente para el mercado al que estan enfocados, también se anuncia en estaciones de
radio, y televisiones locales. Javer ha integrado nuevas herramientas tecnoldgicas para el desarrollo
de estrategias de mercadotecnia y venta digital, automatizando algunos de los procesos de
seguimiento, esto de la mano de la implementaciébn de campafas publicitarias, promocién vy
posicionamiento de marca en diferentes formatos digitales incluyendo redes sociales, display, SEO
(Search Engine Optimization) y SEM (Search Engine Marketing). En el afio 2017, el 10.9% de las
unidades vendidas fueron concretadas por clientes captados en plataformas digitales como redes
sociales, sitios web y mailings; mientras que en el afio 2016 y 2015 representaron el 6.7% y el 3.7%,
respectivamente del total de unidades vendidas. Ademas, la Compafila complementa estas
campafias a través de esfuerzos publicitarios adicionales, incluyendo médulos en centros
comerciales y actividades en zonas con altos niveles de trafico, para promover sus aperturas y otros
eventos.

En algunos lugares, la Compafiia trabaja en coordinacion con el sector patronal y otros grupos
a fin de ofrecer viviendas a sus empleados 0 miembros y un gran porcentaje de sus ventas se deriva
de las recomendaciones proporcionadas por clientes satisfechos. Asimismo, la Emisora emplea
asesores de venta capacitados especialmente para promover sus desarrollos de vivienda media. Los
gastos de la Compaiiia enfocados a publicidad y mercadotecnia ascendieron a $75.2, $66.5 y $54.1
millones, respectivamente durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015,
lo cual representd 0.9%, 0.9% y 0.8% de las ventas totales, respectivamente, para dichos afios.
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Ventas

En términos generales, las ventas se efectlan en oficinas de ventas o en las residencias modelo.
Con base en la informacion recabada a través de sus esfuerzos en materia de mercadotecnia, la
Compaifiia establece oficinas de ventas en las areas donde identifica la existencia de demanda. Al
31 de diciembre de 2017, la Compafiia contaba con 53 oficinas de ventas. De manera similar, tras
adquirir un terreno y planear un fraccionamiento en regiones que considera desatendidas, construye
y amuebla residencias modelo para mostrarlas a sus posibles clientes. Javer cuenta con oficinas de
ventas en cada una de sus sucursales, en las que un equipo de representantes de ventas
corporativas tiene a disposicion de los clientes toda la informacién necesaria sobre sus productos,
incluyendo financiamiento, caracteristicas técnicas de los desarrollos e informacion comparativa con
respecto a la competencia y los productos ofrecidos por la misma. La Emisora proporciona la misma
informacion a través de ejecutivos de venta capacitados que la representan.

La Compafiia proporciona asistencia a los clientes a través de su departamento de ventas, desde
el momento en que establecen contacto con la misma, a lo largo del proceso de obtencién de
financiamiento y hasta la escrituracion definitiva de sus nuevas viviendas. Cada una de dichas
oficinas cuenta con un area especializada en ventas que asesora a los clientes con respecto a las
opciones de financiamiento disponibles, la integracion de la documentacion necesaria y la
presentacion de su solicitud de crédito. La Emisora también ayuda a disefiar planes de enganche
adaptados a la situacién del cliente. Una vez vendidas y entregadas las viviendas, los equipos
especializados de Javer estan a disposiciébn del cliente para contestar preguntas o resolver
problemas técnicos durante el plazo de garantias siguiente a la entrega de la vivienda.

La Compaifiia ha desarrollado un proceso de aprobacién de ventas y crédito que esta disefiado
para incrementar la eficiencia de proceso de venta. Tratandose del segmento de la vivienda media,
la Emisora considera que estos procesos le han permitido incrementar sus volimenes de ventas
incluso en periodos de desacelere en la industria de la vivienda en general. Por lo que respecta al
segmento de vivienda residencial, Javer considera que sus relaciones con los proveedores de
financiamiento ayudan a reducir el tiempo de espera por parte de los clientes que optan por financiar
parcialmente el precio de compra de sus viviendas. Atendiendo al tipo de productos que ofrecemos,
la Sociedad no tiene dependencia con alguno o varios clientes.

Atencién aclientes

La Compafiia se mantiene en continuo contacto con su clientela a través de su departamento de
atencion a clientes después de la venta. Los esfuerzos de la Emisora en esta area ayudan a
incrementar el prestigio de sus productos y el nivel de satisfaccion de sus clientes. Al poner énfasis
en su servicio de atencion a clientes, la Emisora no solo cierra el circulo de sus relaciones con sus
clientes, sino que inicia la etapa de crear nuevas relaciones con los clientes para fomentar la
recomendacion de los productos y el servicio de Javer.

La Compafiia considera que su servicio de atencién a clientes representa valor agregado a sus
productos. Los exhaustivos servicios de la Sociedad fomentan la seguridad y calidad de vida de los
residentes de sus desarrollos. De esta manera, Javer contribuye al desarrollo de comunidades
sustentables de alta calidad integradas por clientes satisfechos.
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(iii) Patentes, licencias, marcas y otros contratos

La Compafiia cuenta con mas de 193 marcas y nhombres comerciales, asi como con 63 avisos
comerciales. Ademas, es titular de 12 certificados de derechos de autor inscritos ante el Instituto
Nacional del Derecho de Autor. La Sociedad considera que sus marcas registradas y nombres
comerciales guardan una estrecha relacion con su imagen corporativa y, por tanto, son muy
importantes para el desarrollo de sus actividades. La Emisora no cuenta con propiedad industrial
fuera de la Republica Mexicana.

Las marcas y avisos comerciales de la Compafiia son otorgados por el Instituto Mexicano de la
Propiedad Industrial por un periodo de 10 afios a partir de la fecha en que se solicite el registro,
pudiendo prorrogarse indefinidamente por periodos de la misma duraciéon. La Compaifiia tiene la
facultad de ceder los derechos bajo sus marcas y avisos comerciales, asi como para otorgar
licencias, franquicias y/o gravar dichas marcas y avisos comerciales. Las préximas renovaciones
tanto de las marcas como de los avisos comerciales de la Sociedad son en el afio 2018, variando la
fecha de renovacién de cada marca, esto dependiendo de la fecha en que se otorgé.

La Compainiia no ha celebrado, en los ultimos 3 ejercicios, contratos relevantes o contratos
celebrados fuera del curso ordinario de su negocio que involucren propiedad industrial. La Compafiia
ha realizado diversas inversiones para tener una infraestructura mas robusta para el manejo de sus
procesos de administracion, operacion y comercial; para ello cuenta con Oracle E-Business Suite
(“EBS”) versién 12.1.3 soportado en la Base de datos Oracle 11g. La Compafiia utiliza la
funcionalidad del mismo en conjunto con desarrollos hechos a la medida, como el moédulo de
construccion y el médulo de trdmites, embebidos dentro de la aplicacién EBS. La Compafiia también
cuenta con los sistemas adicionales de Oracle como Siebel para la parte comercial, Hyperion para
la planeacion estratégica y HCM para recursos humanos. Asimismo, otros sistemas que tiene la
Compafiia son UNO Sembrado aplicacion construida internamente para inventario de producto,
Fortia para néminas y herramientas de Inteligencia de Negocios para la toma de decisiones.

Las licencias Oracle se establecen por usuario y son perpetuas. En mayo 2016, la Compania
renové el contrato Unlimited License Agreement (“ULA”) permitiéndole el uso ilimitado de las
licencias de las aplicaciones mas utilizadas por la operaciéon. Cada afio se paga una comision de
mantenimiento para la base de datos y de las licencias, lo anterior a efecto de asegurar soporte
técnico y acceso a actualizaciones relevantes.

(iv) Principales clientes

Los clientes de la Compafiia son personas fisicas que desean adquirir una vivienda de interés
social, media o residencial, y que retinen los requisitos para comprarla por medio de la obtencion de
un financiamiento hipotecario del Infonavit, Fovissste o de alguna institucidn financiera. Las viviendas
se ofrecen al publico en general y las adquieren en forma individual, por lo tanto, la Compafiia no
tiene clientes que representen mas del 10% (diez por ciento) o mas del total de ventas consolidadas.
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(v) Legislacion aplicable y situacion tributaria

De conformidad con la LMV, la Compafiia adopt6 la modalidad de Sociedad Anonima Bursatil de
Capital Variable, régimen aplicable a las sociedades anénimas cuyas acciones se encuentren
inscritas en el RNV que mantiene la CNBV. La Emisora se encuentra regulada por la LMV y en forma
supletoria por las disposiciones aplicables a las sociedades an6nimas de conformidad con la LGSM.
Para mayor informacioén respecto del contenido de las disposiciones de la LMV y la LGSM aplicables
a la Compaiiia, Ver “ll. La Emisora, xiii) Acciones representativas del capital social.”

Los desarrollos de la Companfiia estan sujetos a una gran cantidad de leyes, reglamentos y
autorizaciones de caracter tanto federal, como estatal y municipal. Los ordenamientos legales mas
importantes para las operaciones de la Sociedad son: (i) la Ley General de Asentamientos Humanos,
Ordenamiento Territorial y Desarrollo Urbano, que regula el desarrollo, la planeacién y el uso de
suelo, delegando a los gobiernos estatales la responsabilidad de promulgar las leyes y reglamentos
aplicables en sus respectivas jurisdicciones, incluyendo la Ley de Desarrollo Urbano de cada uno de
los estados donde la Compaiiia opera; (ii) la Ley de Vivienda, que regula la coordinacién entre los
estados y municipios, por una parte, y el sector privado, por la otra, para efectos de la operacion del
sistema nacional de vivienda con el fin de establecer y regular la vivienda de interés social; (iii) los
Reglamentos de Construccién de los diversos estados, que regulan la construccién de edificaciones,
incluyendo los permisos y las autorizaciones que se requieren al efecto; (iv) Los Planes de Desarrollo
Urbano promulgados por los estados y municipios que definen la zonificacion local y los requisitos
de uso de suelo; (v) la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores, que
establece que el Infonavit solamente podra otorgar financiamiento a los desarrolladores que se
encuentren inscritos ante el mismo, a través de un proceso de licitacion; (vi) la Ley Organica de
Sociedad Hipotecaria Federal (SHF), que estimula el desarrollo de los mercados tanto primario como
secundario de créditos hipotecarios residenciales, autorizando a la SHF a otorgar financiamiento
hipotecario en términos de las Condiciones Generales de Financiamiento de Sociedad Hipotecaria
Federal; (vii) la Ley Federal de Proteccion al Consumidor, que promueve y protege los derechos de
los consumidores y busca establecer la igualdad y certeza juridica en las relaciones entre
proveedores y consumidores; y (viii) las leyes ambientales, incluyendo la Ley General de Cambio
Climatico y su reglamento en materia de Registro Nacional de Emisiones, véase la seccién “ll. La
Emisora — (b) Descripcion del negocio — viii) Desempefio Ambiental”.

La Compaifiia requiere de autorizaciones estatales y municipales en relacién con practicamente
todas las etapas del proceso de desarrollo de sus desarrollos. En términos generales, el desarrollo
de un fraccionamiento conlleva, entre otros, (i) la aprobacién preliminar del fraccionamiento,
incluyendo sus planos, uso de suelo para confirmar la compatibilidad del uso de suelo o para obtener
un cambio de uso de suelo, segun sea el caso, permisos ambientales para la preparacion del sitio y
el desarrollo de la construccion de la vivienda y un compromiso tentativo de parte de la Comision
Federal de Electricidad, y las entidades municipales y en algunos casos entidades estatales, son
responsables en materia de agua y alcantarillado, de suministrar energia eléctrica, agua y drenaje,
respectivamente (en algunos casos, cuando el suministro municipal de agua no exista o sea
insuficiente, la Sociedad podria necesitar obtener concesiones de agua del subsuelo de la Comisién
Nacional del Agua a nivel federal); (ii) la aprobacion de la infraestructura; (iii) la lotificacion del terreno;
y (iv) una licencia de construccién. Ademas, es posible que en algunos estados y municipios se
reguieran permisos, autorizaciones, certificados o concesiones adicionales, incluyendo algunos de
caracter ambiental como la autorizacion de impacto ambiental.
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Dentro de los temas aplicables a la Emisora, incluidos en la legislacion relacionada con la LMV,
se encuentra, entre otros, los requisitos de emision y las obligaciones de entrega de informacién
sefialada a continuacion:

Las emisoras estan obligadas a presentar a la CNBV y a la BMV sus estados financieros
trimestrales no auditados, sus estados financieros anuales auditados y otros informes periédicos, en
particular informes relacionados a eventos relevantes. Las emisoras estan obligadas a presentar
informacion a la CNBV, como, por ejemplo:

e un informe anual exhaustivo que cumpla con la Circular Unica, a mas tardar el 30 de abril
de cada afio, el cual debera incluir (i) estados financieros anuales auditados y (ii) el informe
sobre las actividades llevadas a cabo por los comités de auditoria y practicas societarias;

e sus estados financieros trimestrales, dentro de los 20 dias siguientes al cierre de cada uno
de los primeros tres trimestres del afio y de los 40 dias siguientes al cierre del cuarto
trimestre; y

. los informes sobre informacion relevante.

Situacién tributaria

La Compaiiia es una sociedad mercantil constituida de conformidad con las leyes de México y
como tal esti obligada al pago de las contribuciones federales y estatales, de acuerdo con las
diversas disposiciones fiscales aplicables como lo son: el ISR con una tasa del 30%, IVA el cual
presenta las tasas del: 16% en forma generalizada y tasa exenta para los actos o actividades de
conformidad con el Articulo 9 fraccién | y Il de la propia Ley y 29 del RIVA, entre otros. La Sociedad
se encuentra al corriente en cumplimiento de las obligaciones fiscales correspondientes y optd por
no dictaminarse para efectos fiscales en los términos del articulo 32-A del CFF y aplicar el Articulo
32-H del CFF el cual establece que los contribuyentes deberan presentar ante las autoridades
fiscales, como parte de la declaracién del ejercicio, la informacion sobre su situacion fiscal. Por lo
anterior 1 de las compaiiias subsidiarias opta por ser dictaminada y el resto presenta informacion
sobre su situacion fiscal.

(vi) Recursos Humanos

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia contaba con aproximadamente 1,407 empleados, con
1,279 empleados al 31 de diciembre de 2016 y con 1,242 empleados al 31 de diciembre de 2015,
los cuales estaban contratados por dos de sus subsidiarias: Servicios Administrativos Javer, S.A. de
C.V. y Construccion de Viviendas Javer, S.A. de C.V. Aproximadamente 648, 609 y 564 de dichos
empleados correspondian a Construccion de Viviendas Javer, S.A. de C.V., que presta servicios de
supervision de obra, al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, respectivamente; y aproximadamente
759, 670 y 678 correspondian a Servicios Administrativos Javer, S.A. de C.V., que proporciona
servicios de administracion, al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, respectivamente.

El aumento en el numero de empleados se debié por el crecimiento de las operaciones en el
Estado de México y Quintana Roo, que por ende requeria un mayor nimero de personal. La
Compafiia no contrata obreros. Al 31 de diciembre de 2017 se encontraban trabajando en los
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desarrollos de la Compafiia aproximadamente 6,600 obreros que eran empleados de subcontratistas
que proporcionan servicios de construccion a las subsidiarias de la Compafiia. Véanse las secciones
“Il. La Emisora— (b) Descripcion del negocio — (i) Actividad principal”.

En cuanto a los asesores de ventas, éstos pertenecen a un esquema de ndémina de
comisionistas, siendo asi colaboradores administrados por un tercero, los cuales estan evaluados
en la norma técnica de competencia laboral a través de CONOCER (Promocién especializada para
productos de crédito Infonavit), lo que nos asegura estandarizar el conocimiento técnico en el manejo
de instrumentos financieros de crédito en la comercializacion de vivienda asi como enriquecer
conocimientos con capacitacion interna a través de firmas expertas en procesos de ventas. Al 31 de
diciembre de 2017, la Compafiia recibia los servicios de 583 personas bajo este esquema.

La Compafiia considera que las relaciones con sus empleados son buenas. En toda su historia,
la Compafiia jamas ha sido objeto de una huelga. Al 31 de diciembre de 2017, ninguno de los
trabajadores de la Emisora pertenece a sindicato alguno y la mayoria de los trabajadores son
trabajadores de confianza.

Todo el personal de nueva contratacion debe participar en un programa de orientacion durante
el que se explican en detalle los objetivos estratégicos y las operaciones de la Sociedad. Ademas,
la Compafiia cuenta con un centro de capacitacidn que proporciona servicios educativos y
entrenamiento continuo a sus empleados y personal de ventas, o que en opiniéon de la Emisora
ayuda a mejorar la calidad general de sus servicios.

El 30 de noviembre de 2012, la Ley Federal del Trabajo fue reformada para incorporar, entre
otras cosas, (1) Principios laborales reconocidos por la Organizacion Internacional del Trabajo
relativo a la no discriminacién hacia las mujeres y los discapacitados en el lugar de trabajo. (2) tres
nuevos tipos de empleo (el “contrato de capacitacién inicial” el “contrato a prueba” y el “contrato
estacional’), y (3) un nuevo régimen de subcontratacion.

Los patrones estan obligados a realizar pagos de la participacion de los trabajadores en las
utilidades (PTU), en un monto acumulado igual al 10% de la utilidad del patrén (calculado conforme
a las disposiciones aplicables de la Ley del Impuesto sobre la Renta sin referencia a los dividendos,
ajustes por inflacidon o transferencias de pérdidas a ejercicios posteriores, entre otros conceptos).
Los patrones son responsables por el pago de PTU sin importar el salario y prestaciones acordados,
es incierto como las autoridades mexicanas interpretardn recientes modificaciones a la Ley Federal
del Trabajo y cualquier otra legislacion aplicable, como la Ley del Impuesto sobre la Renta en asuntos
relacionados con el pago de PTU.

Todos los empleados de la Compariia son contratados por Servicios Administrativos Javer, S.A.
de C.V. y Construccion de Viviendas Javer, S.A. de C.V., y actualmente se les paga prestaciones
laborales basadas en la utilidad del patron directo del empleado (i.e. dichas compafiias de servicio),
que fue aproximadamente de $5.2 millones, sin considerar la utilidad de la compafiia o de cualquier
otra compafiia en su grupo. Como resultado de las recientes reformas a la Ley Federal del Trabajo,
la Sociedad podria ser potencialmente considerada como patrona de los trabajadores de las
compafiias de servicios, y como tal, estar obligada a pagar un PTU incrementado, tomando en cuenta
la utilidad de la compafiia diferente a Servicios Administrativos Javer, S.A. de C.V, o Construccion
de Viviendas Javer, S.A. de C.V. como los patrones directos de los empleados.
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A finales de 2017, la Compafiia obtuvo la certificacion como una de las mejores empresas para
trabajar en México por parte del Great Place to Work® Institute, quedando en el lugar nUmero 66 en
el ranking de empresas de 500 a 5,0000 colaboradores. La calificacién se otorga en base al nivel de
confianza de la organizacion y la percepcion de los colaboradores de acuerdo con cinco dimensiones
claves: Credibilidad, Respeto, Imparcialidad, Orgullo y Compafierismo, asi como a la percepcién de
la organizaciéon de acuerdo a 16 competencias culturales, en el cual se evallan los programas,
procesos y practicas que tiene la empresa con una metodologia definida a nivel internacional que
toma en cuenta la variedad, originalidad, inclusién, toque humano e integracion.

(vii) Desempefio ambiental

En materia ambiental, las operaciones de la Compafiia estan sujetas a la Ley General del
Equilibrio Ecolégico y Proteccién del Ambiente, la Ley General para la Prevencién y Gestion Integral
de los Residuos, la Ley de Aguas Nacionales, la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable, la
Ley General de Cambio Climético, Ley General de Vida Silvestre y a una gran cantidad de leyes y
reglamentos de orden federal, estatal y municipal (en conjunto, la “Legislacion Ambiental”). Las
principales autoridades responsables de aplicar y hacer valer la Legislacién Ambiental aplicable al
sector inmobiliario a nivel federal son la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales
(“SEMARNAT”") y la Procuraduria Federal de Proteccién al Ambiente (“PROFEPA”). La SEMARNAT
esta facultada para emitir —entre otras de las autorizaciones y los permisos aplicables a las
operaciones de la Sociedad— autorizaciones en materia de silvicultura, de cambio de uso de suelo
en terrenos forestales y las autorizaciones de impacto ambiental necesarias para obtener el cambio
de suelo en terrenos forestales. Ademas, cualquier desarrolladora de vivienda en una zona costera
que pudiese afectar un ecosistema costero también requerir4 una autorizacién federal de impacto
ambiental.

La SEMARNAT también esta autorizada para expedir reglamentos y establecer lineamientos y
procedimientos en cuanto a la generacién, manejo, disposicion y tratamiento de residuos tanto
peligrosos como no peligrosos, estos ultimos son competencia estatal. De especial relevancia para
el sector vivienda son las leyes y los reglamentos aplicables al manejo y la disposicién de residuos
peligrosos, que constituyen a los propietarios y/o poseedores de inmuebles con suelos contaminados
en obligados solidarios por lo que respecta a la remediacién de dichos sitios, independientemente
de los recursos u otras acciones que puedan tener en contra de la parte contaminante, y de la
responsabilidad que resulte a cargo de esta Ultima. Ademas, la transmision directa de sitios
contaminados esté sujeta a la autorizacion de la SEMARNAT.

La PROFEPA es un érgano desconcentrado de la SEMARNAT y esta facultada para realizar
investigaciones y practicar auditorias para vigilar el cumplimiento de la Legislacién Ambiental, asi
como las autorizaciones emitidas por la SEMARNAT, incluyendo lo que respecta al cambio de uso
de suelo en terrenos forestales. Ademas, algunas autoridades estatales y municipales (al igual que
otras entidades federales) también cuentan con facultades en materia de Legislacion Ambiental. La
falta de cumplimiento de la Legislacion Ambiental conlleva una serie de sanciones que varian —
dependiendo de la gravedad de la infraccion— desde la imposicion de multas; la revocacion de
autorizaciones, concesiones, licencias, permisos o inscripciones; arrestos administrativos; el
embargo de los bienes contaminantes; en algunos casos, la clausura temporal o permanente de
instalaciones, la remediacion y la compensacion ambiental; hasta prision, si la infraccién respectiva
constituye un delito. La Compafia considera que sus operaciones cumplen en todo sentido
significativo con la Legislacion Ambiental aplicable.
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Dependiendo de la disponibilidad y/o la capacidad de las redes de servicio publico de agua, en
las areas donde los terrenos o reservas de terrenos de la Compafiia estén ubicados, la Sociedad
podria tener que obtener concesiones de agua del subsuelo o superficiales conforme a la Ley de
Aguas Nacionales por la Comisiéon Nacional del Agua y después ceder dichas concesiones, junto
con infraestructura basica en la que la Compafia haya tenido que invertir, a las autoridades
municipales en materia de aguas, 0 consejos para garantizar el acceso a fuentes de agua para cubrir
las demandas de agua de los desarrollos de vivienda de la Sociedad.

Debido a la naturaleza del negocio de la Emisora, sus operaciones estan reguladas
principalmente por regulaciones estatales y municipales en materia ambiental especificos a cada
jurisdiccién, como organizaciones locales de impacto ambiental, para obtener los permisos del
desarrollo de sus proyectos de viviendas, de aguas, y de aguas negras y residuales. Cada estado y
municipio tienen sus propias agencias de regulacion y que garanticen el cumplimiento de las leyes,
cuyos nombres y facultades pudiesen diferir de estado a estado. En el estado de Nuevo Leén,
México, donde la mayor parte de las actividades de la Compaiiia se concentran, la Secretaria de
Desarrollo Sustentable es la autoridad ambiental clave a cargo de otorgar permisos y hacer valer la
legislacion aplicable.

Consideramos que ninguna de las actividades propias de la Sociedad representa algun riesgo
relevante o considerable en materia ambiental, por lo que no estamos sujetos a controles o registros
especiales, salvo aquellos indispensables para nuestra operacién como los de generacion de ciertos
residuos y descargas. Ademas, las actividades de la Compafiia tienen un impacto ambiental bajo en
comparacion con industrias de otros sectores econdémicos primarios 0 secundarios, ademas de que
dichos impactos son en su mayoria mitigables o compensables.

La Compafiia asume su compromiso y responsabilidad con la proteccién del medio ambiente, es
por ello que durante el afio 2017 se estableci6 la politica ambiental de la Compafiia,
comprometiéndose a obtener las autorizaciones de cambio de uso de suelo Federal y Estatal. Sin
embargo, la Sociedad no se ha adherido a programas voluntarios para obtener certificaciones de
autoridades ambientales, aunque, continuamente busca programas y actividades para mejorar el
desempefio ambiental, al tiempo que se busca dar cumplimiento a la Legislacién Ambiental aplicable.
Durante 2017, la Emisora implemento diversos programas que contribuyen al cumplimiento de sus
objetivos en la materia, tales como la Adhesién al Pacto Mundial de las Naciones Unidas, adoptando
sus 10 Principios y con ello los 17 Objetivos del Desarrollo Sostenible, se realizé una evaluacién en
base a la Norma ISO 26000: Guia de responsabilidad social, la cual fue desarrollada con la
participacion de expertos de mas de 90 paises y 40 organizaciones internacionales; adicionalmente
la Compafia gener6 e implementd su Modelo de Responsabilidad Social e imparti6 talleres y
capacitaciones a mas de 2,000 personas para concientizar sobre el cuidado del medio ambiente,
aunado a publicaciones mensuales sobre el cuidado del medio ambiente en la revista digital interna
de la Emisora.

La Sociedad también cuenta con acciones de prevencion de impacto ambiental, a través del
Programa de Rescate de Flora, buscando con ello el aprovechamiento de todas aquellas especies
que pudieran utilizarse en los parques y camellones de los desarrollos. Con este programa, los
arboles de gran talla son trasplantados directamente, mientras que las especies mas pequefias son
resguardadas en viveros para cuidarlas y posteriormente ser replantadas en las zonas de
esparcimiento de los fraccionamientos. Al cierre del afio 2017, se cuenta con méas de 10,000 especies
resguardadas. La Compafiia llevé a cabo 4 reforestaciones con la colaboracién de sus empleados,
en donde se plantaron un total de 162 arboles en 4 desarrollos, ayudando a capturar 470kg de CO2,
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dando héabitat a diferentes especies y mejorando las areas verdes de sus comunidades. También
durante el afio, se impartieron 6 talleres de Huertos Familiares a nifios y adultos en el Centro
Comunitario de Valle de Santa Elena, brindandole a la comunidad conocimiento para germinar,
cuidar y cosechar sus propios alimentos. Adicional a lo anterior la Emisora mantiene programas
constantes de reduccién, redso y reciclaje en todas sus oficinas;

Al 31 de diciembre de 2017, los costos incurridos por la Sociedad en relacién con el cumplimiento
y seguimiento de los requisitos establecidos por la Legislacion Ambiental, aplicables a la construccion
de desarrollos habitacionales —incluyendo los costos relacionados con los estudios y licencias
ambientales y la instalacion de plantas de tratamiento de aguas residuales (mismas que también
deben cumplir con la Legislacién Ambiental y los reglamentos y estandares en materia del agua)—
representaron en promedio el 0.3% del precio de cada vivienda construida.

Responsabilidad Ambiental

El 7 de junio de 2013, se aprobé la Ley Federal de Responsabilidad Ambiental. Dicha ley, que
entré en vigor el 7 de julio de 2013, se enfoca en hacer responsable a cualquier persona que cause
dafios al medio ambiente y establece los mecanismos para la reparacién y compensacién del dafio.

La responsabilidad conforme a la Ley Federal de Responsabilidad Ambiental (“Responsabilidad
Ambiental”) es independiente de la responsabilidad administrativa, civil y penal que pudiese resultar
por violaciones conforme a las leyes ambientales. La Responsabilidad Ambiental podra surgir de
conductas dolosas, asi como de responsabilidad estricta, tales como el manejo de ciertas sustancias
nocivas o de desecho. Sin embargo, si el dafio, pérdida o efecto ambiental, fue expresamente
divulgado e identificado explicitamente dentro de los estudios ambientales presentados ante la
SEMARNAT vy fue evaluado, mitigado y compensado o no excede de los limites establecidos en las
NOMs, entonces no existira Responsabilidad Ambiental del mismo. El dafio ambiental debera ser
mitigado ya sea mediante restauracion al estado natural o, si dicha restauracion no es posible,
mediante inversiones o0 acciones llevadas a cabo por la parte responsable, y a su cargo, para mejorar
el medio ambiente.

La PROFEPA, los abogados estatales en materia ambiental en conjunto con la PROFEPA,
personas que residan en comunidades adyacentes a los lugares donde ha ocurrido el dafio y
organizaciones no gubernamentales (siempre que cumplan con ciertos requisitos) tienen facultad
legal para presentar denuncias ante los tribunales federales, relacionadas con los dafos
ambientales.

El 29 de octubre de 2014, entré en vigor el Reglamento de la Ley General de Cambio Climéatico
en Materia del Registro Nacional de Emisiones, estableciendo obligaciones de medicion y reporte
periddico de emisiones directas e indirectas de gases o compuestos de efecto invernadero, para
ciertos sectores y subsectores entre ellos, el de la construccion residencial y no residencial.
Conforme a dicho Reglamento, los Establecimientos Sujetos a Reporte del sector construccion,
calcularan y reportardn sus Emisiones considerando todas las instalaciones, sucursales, locales,
lugares donde se almacenen mercancias y en general cualquier local, instalacion o sitio que utilicen
para el desempenfio de sus actividades. Dicho reporte se realizara y presentara anualmente, mediante
la Cédula de Operacién Anual y cada tres afios, a partir de las fechas sefialadas en el propio
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Reglamento, ademés del reporte se presentara un dictamen de verificacion de sus emisiones por
una entidad acreditada para dichos efectos.

Durante el 2017, la Compafiia implementé acciones para efectos de identificar los gases o
compuestos de efecto invernadero listados que podrian estarse generando y las cantidades
estimadas de los mismos, a fin de determinar si la Sociedad debia considerarse o no Establecimiento
Sujeto a Reporte para efectos de este Reglamento. El resultado del estudio implementado arrojé que
la Compafiia no es un Establecimiento Sujeto a Reporte, ya que sus emisiones alcanzaron 6 mil
toneladas de CO2. Sin perjuicio de lo anterior, la Emisora seguira implementando acciones que
permitan identificar los gases de efecto invernadero que pudieren provocar las actividades de la
Compafiia, cumpliendo asi con el Reglamento de la Ley General de Cambio Climatico en Materia
del Registro Nacional de Emisiones, evitando asi el impacto en sus actividades o la situacion
financiera, de ser el caso, de que la Sociedad pasara a ser un Establecimiento Sujeto a Reporte, se
atenderan las futuras implicaciones legales, regulatorias o sociales que atiendan el cambio climatico.

Hipotecas verdes

Desde 2011, el Infonavit inicié a promover las Hipotecas Verdes para todos los créditos que la
institucion otorga, dichas hipotecas abarcan el uso de ecotecnologias en las viviendas, las cuales
deben garantizar un ahorro progresivo ligado al ingreso del derechohabiente y de la zona térmica en
donde se localice la vivienda. Desde ese mismo afio, la Compafiia promueve este tipo de hipotecas.
De 2011 a 2017, la Compafiia ha vendido un total de 118,438 viviendas con ecotecnologias.

Asimismo, la Compafiia ha dotado a sus desarrollos con el siguiente equipamiento para mejorar
la calidad de vida de sus residentes:

+ 39 jardines de nifios;

* 42 escuelas primarias;

* 34 escuelas secundarias;

+ 18 centros comunitarios;

* Mas de 4.5 millones de m2 de &reas verdes y zonas recreativas.

Durante 2017, se aprobaron una serie de cambios al programa “Hipoteca Verde”,
especificamente en relacién con la reduccion del sobre-crédito otorgado a los derechohabientes por
ciertos elementos en relacidn con el uso eficiente del agua y los calentadores de agua, lo cual obligd
a los desarrolladores a cambiar a elementos alternativos para cumplir con los estandares minimos
para todos los créditos Infonavit.

Gracias a las Hipotecas verdes, la Compafiia contribuye en la generacion de ahorros energéticos
y en agua, beneficios al medio ambiente al mitigar emisiones de CO2, que a su vez se reflejan en
ahorros para quienes viven en dichas viviendas en cuanto al consumo de agua, electricidad y gas.
Asimismo, los efectos del cambio climatico podrian tener impactos sobre las actividades y situacién
financiera de la Emisora, véase la seccion de “Il. La Emisora — (b) Descripcién del negocio — (i)
Actividad Principal - Cambio Climatico”
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%) JAVER

(viii) Informacion del mercado

La industria nacional de la vivienda

General

El mercado nacional de la vivienda esta influenciado por diversos factores sociales, econémicos
y politicos, incluyendo la escasez de viviendas, las caracteristicas demogréficas del pais, las politicas
gubernamentales y la disponibilidad de financiamiento.

La demanda de vivienda en México esta influenciada por las tendencias demograficas. Dichas
tendencias incluyen:

Distribucién de la Poblacién. El crecimiento sostenido de una poblacion relativamente
joven contribuird al aumento en la demanda de vivienda. El grupo de edad de consumidores
es tipicamente entre 25 y 50 afios. En 2010, la poblacion entre dichas edades fue de 41.0
millones, es decir el 35.9% de la poblacién total, de acuerdo con CONAPO. Para 2018,
CONAPO estima que este grupo de edad sera representado por 45.7 millones de personas
o por el 36.6% de la poblacion de México, y que para 2030 y 2050 este grupo de edad estara
representado por 49.6 y 50.3 millones de personas o 36.0% y 33.4% de la poblacién de
México respectivamente.
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Generacién de Empleo. Del afio 2014 al 2017, el empleo formal se ha incrementado con
un crecimiento promedio de 4.1% por afio. En el afio 2014 se crearon 714 mil empleos, y en
los afios 2015, 2016 y 2017 se crearon 644 mil, 733 mil y 802 mil empleos, respectivamente.
En promedio, el 86.0% de dichos empleos creados son permanentes. El aumento se explica
en parte por los incentivos creados con la Reforma Laboral y en la instrumentacion del
Régimen de Incorporacion Fiscal (RIF) como parte de dicha Reforma implementadas en los
afos 2013 y 2014, que buscaban flexibilizar la incorporacién al empleo formal.
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Total de asegurados asociados a un empleo a nivel nacional

Ano 2013 Ano 2014 Ano 2015 Ano 2016 Ano 2017
Total 16,525,061 | 17,239,587 | 17,884,033 | 18,616,624 | 19,418,455
Permanentes 14,250,352 | 14,782,649 | 15,381,186 | 16,030,947 | 16,675,503
Eventuales 2,274,709 2,456,938 2,502,847 2,585,677 2,742,952
Fuente: IMSS

Alto indice de formacion de nuevos hogares. La reduccién gradual en el nimero
promedio de ocupantes por hogar sugiere que la sociedad mexicana esta cambiando sus
habitos de coexistencia familiar, lo cual esta empujando el alza en la demanda de vivienda.
En 1990, la ocupacion promedio era de 5 personas por vivienda, la cual cayé a 4 ocupantes
en 2008, 3.9 en 2010 y 3.8 en 2015. Esta tendencia indica que cada vez que en un hogar
promedio se tiene un divorcio 0 una persona enviuda, una nueva unidad de vivienda es
creada, asi como la creaciéon de matrimonios y personas jovenes que deciden vivir solas.

Rezago Habitacional. En el 2016, se reportaron un total de 33.5 millones de hogares en el
pais, de los cuales 9.6 millones se encuentra en rezago habitacional de acuerdo a la
metodologia de estimacion del rezago habitacional del Infonavit, en donde utilizé la Encuesta
Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares 2016 (ENIGH) y el Médulo de Condiciones
Socioecondmicas (MCS) del INEGI, asi como las consideraciones del Consejo Nacional de
Evaluacion de la Politica de Desarrollo Social (CONEVAL).

El nimero de hogares de derechohabientes activos, es decir que cotizan en el Infonavit, fue
de 12.2 millones en 2016, de los cuales 2.1 millones presentaron rezago habitacional, lo que
representa un 5.3% mas que en 2015, de acuerdo con la metodologia del Infonavit
previamente mencionada. Mientras que en el afio 2016 el total de hogares y en rezago
habitacional a nivel nacional aumentaron 0.7% y 0.2%, respectivamente, los hogares de
derechohabientes se incrementaron 4.0% y los que se encuentran en rezago 5.3%. Este
comportamiento se explica por la generacién de empleo formal en los Ultimos afios. Del afio
2015 a 2016, la proporcién nacional de hogares en rezago habitacional pasé de 29.0% a
28.8%, y en el caso de hogares de derechohabientes, de 16.7% a 16.9%.

Los elementos que son considerados para considerar los hogares en rezago habitacional
son hacinamiento, cuando se tiene mas de 2.5 ocupantes por cuarto promedio en cada
vivienda; rezago de materiales en pisos, paredes y techos; y rezago de servicios basicos,
agua, electricidad y drenaje.

74



uuuuu

Reporte Anual 2017

Total de hogares en México con rezago habitacional

(Cifras en millones de hogares)

Sector Informal Derechohabientes Infonavit Rezago Habitacional

Fuente: INEGI. Datos 2016.

e Elindice de inversion fija bruta en construccion con tendencia favorable. A pesar del
retroceso que se vivid en el sector durante el afio 2013, la actividad industrial en la
construccion se ha recuperado, gracias a una aceleracién en el subsector de la edificacion.
Como consecuencia, el numero de trabajadores en dicho sector fue en ascenso y ha
mantenido dicha tendencia. De acuerdo con el Plan Financiero 2018-2022 del Infonavit,
durante el 2015, las actividades vinculadas con la vivienda reportaron un total de 2.9 millones
de puestos de trabajo, que representaron el 6.8% del total nacional y significé un incremento
de 2.3% respecto a lo reportado en 2014.
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e Demanda Potencial. El total de asegurados trabajadores del IMSS que no tienen crédito
vigente con el Infonavit es de 10.8 millones al cierre de junio de 2017, lo que representa el
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56% del total de asegurados. Mientras que la demanda potencial calificada por el Infonavit,
ya que obtuvieron los 116 puntos requeridos por la Ley del Infonavit, es de 5.8 millones, al
cierre del primer semestre de 2017. De acuerdo con el Instituto, el 61% de la demanda
potencial calificada tiene un rango de edad entre los 20 y 39 afios, y de acuerdo con el cajon
salarial el 46.3% de la demanda calificada percibe un salario inferior a 2.6 UMAs.

Demanda Potencial del Infonavit por cajon salarial
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Fuente: Infonavit. Cifras a junio 2017.

Fuentes de financiamiento hipotecario
Las principales fuentes de financiamiento en México estan representadas por:

= Los proveedores de financiamiento hipotecario que financian sus operaciones con las
aportaciones patronales o las aportaciones efectuadas por sus causahabientes a
fideicomisos administrados por el sector publico, incluyendo:

- El Infonavit, quien otorgd un total de 533,792 créditos hipotecarios equivalentes a
$16,357.7 millones al 31 de diciembre de 2017 y el Fovissste, quien otorgd un total
de 62,547 créditos hipotecarios y equivalen a $4,206.7 millones distribuidos a la
misma fecha, que atienden a los trabajadores del sector privado y publico,
respectivamente,

- La Sociedad Hipotecaria Federal, que financia sus operaciones con recursos
obtenidos del Banco Mundial, el gobierno mexicano y su propia cartera, y otorga
créditos hipotecarios a través de intermediarios financieros tales como las
instituciones de banca multiple o sociedades financieras de objeto multiple, no es
financiada mediante aportaciones obligatorias del patrén o miembros a fondos
publicos. Al 31 de diciembre de 2017, otorgaron aproximadamente $231.2 millones
en fondeo, que representaron alrededor de 96,373 acciones.
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» Las instituciones de banca muiltiple y sociedades financieras de objeto multiple, utilizando
recursos propios financiaron un total de 119,570 acciones en el afio 2017 equivalente a
$21,025.7 millones, y

= Otros organismos publicos de vivienda y fideicomisos estatales, incluyendo el Fideicomiso
Fondo Nacional de Habitaciones Populares (“FONHAPQO”), y Conavi quienes otorgaron
aproximadamente $560.1 millones y $503.6 millones al cierre de 2017 que se tradujeron en
106,890 y 101,697 acciones, respetivamente.

= Otros organismos publicos y paraestatales, como Banjercito, la Comisiéon Federal de
Electricidad (“CFE”), Habitat México, Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas
Mexicanas (“ISSFAM”) y Petréleos Mexicanos (“PEMEX”) distribuyeron 10,216 acciones que
son equivalente a un total de $503.7 millones.

Al cierre de 2017, se otorgaron 1,031,085 acciones, de los cuales 929,388 fueron créditos y
101,697 fueron subsidios. Del total de créditos otorgados en el afio, 362,710 créditos fueron para el
financiamiento de vivienda nueva, 195,339 para vivienda usada, 305,942 para mejoramientos y
65,397 para otros programas, de acuerdo a la informacién publicada por la CONAVI.

En cuanto a la operacion de los subsidios, a inicios de 2017 se implementaron algunos cambios
en el mecanismo de distribucién, cuando habitualmente se habia implementado una modalidad de
“escrituracion continua”, donde a partir de enero cada estado ejercia su presupuesto de manera
directa hasta el punto en que se agotaran los recursos asignados para el afio (por lo general hacia
el final del segundo trimestre en la mayoria de los estados). Si el financiamiento no estaba aln
disponible por parte de la SHCP, las casas podian escriturarse, y el desarrollador recibia el enganche
y el monto correspondiente al componente del crédito de acuerdo con el valor de compra en el
momento de escrituracion; y el desarrollador cobraba el importe correspondiente al subsidio cuando
los fondos del subsidio estuvieran disponibles.

Si hubiera operaciones adicionales después de esto, se acumulaba una fila de clientes para
subsidios en cada estado, esperando recursos que pudieran ser asignados de forma esporadica para
la titulacion de viviendas de dicha fila, provenientes de recursos adicionales para subsidios
aprobados por la SCHP, y/o con recursos asignados por la Conavi de otros estados, intermediarios
financieros u otros programas. Al final del afio, las solicitudes de subsidios que no fueron atendidas
eran eliminadas de la fila y una nueva fila comenzaba al inicio del afio siguiente. EI mecanismo de
“escrituracion continua” no se implementd y se decidio hacer desembolsos mensuales nivelados para
la distribucion del presupuesto durante el afio. Las interrupciones del sistema de ventanas discretas
en la distribucion de subsidios afectan tanto a la demanda como a la oferta del mercado de manera
importante. Los clientes que no tienen garantizado un subsidio atrasan su decision de compra,
mientras que los desarrolladores atentan la inversién en inventarios debido a la incertidumbre de la
disponibilidad de subsidios.

Competencia

Al 31 de diciembre de 2017, Javer era la desarrolladora de vivienda lider en términos de unidades
vendidas a nivel nacional con un 8.8% de participacion de mercado en cuanto a los créditos Infonavit
otorgados para vivienda nueva, de acuerdo con el reporte de créditos formalizados por oferente
publicado en la pagina de internet del instituto. Asimismo, mantuvo el liderazgo en los estados de
Aguascalientes, Nuevo Leén, y Querétaro, con una participacion de mercado de 26.5%, 20.0% y
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19.1% en 2017, respectivamente. La Emisora ocup6 el segundo lugar en Jalisco con 19.5%, en el
Estado de México con 15.2% y Quintana Roo con 10.9% de participacion de mercado. El Infonavit
distribuy6 el 51.5% de los créditos para vivienda nueva durante 2017 en los estados donde Javer
tiene presencia.

La industria de la vivienda en México esta sumamente fragmentada. Existen mas de 2,713
desarrolladores inscritos ante el Infonavit. En 2017, Javer fue la Unica desarrolladora en captar mas
de 10,000 créditos y 6 desarrolladores lograron obtener entre 5,000 a 10,000 créditos Infonavit. En
su mayoria, los desarrolladores inscritos en el Infonavit desplazan menos de 100 créditos al afio.

La competencia de la Compairiia es principalmente regional y varia en cada estado en donde tiene
presencia, en algunos de ellos también compite directamente contra algunos de los desarrolladores
que se encuentran en las primeras posiciones de la participacion de mercado del sistema Infonavit
a nivel nacional. Sus principales competidores son SADASI, S.A. de C.V. (“Sadasi”), Ruba, S.A. de
C.V. (“Ruba”), Promotora, Corpovael, S.A. de C.V. (“Cadu”), Edificaciones Integrales Fitura, S.A. de
C.V., Consorcio ARA, S.A.B. de C.V. (“ARA”), Hogares Unién, S.A. de C.V., Constructora Garza
Ponce, S.A. de C.V., Vivienda y Desarrollo Urbano, S.A. de C.V. (*Vidusa”) y GIG Desarrollos
Inmobiliarios, S.A. de C.V. En el mercado de la vivienda residencial, sus principales competidores
son desarrolladores con una menor escala. Estos Ultimos pueden adaptarse mejor a las demandas
especificas y ofrecer viviendas mas personalizadas.

Participacion de Mercado de créditos Infonavit para vivienda nueva

Nacional NL Qro Jal Ags Edo. de Mex. Q Roo

Fuente: Reporte Infonavit: Créditos formalizados por oferente, con informacién al 31 de diciembre de 2017.
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(ix) Estructura corporativa

El siguiente organigrama muestra la actual estructura corporativa de la Compafiia, sus
principales accionistas y su porcentaje de participacion accionaria en cada una de sus subsidiarias.

Fondo Nacional de Afore Proyectos Promotora de Atevco Investors BV,
Demas Pensiones de los Banorte del Proyectos Metevco Investors BV,
Publico Trabajadores al XXI, S.A. Noreste Inmobiliarios Grupo Inmobiliario Degomex Investors BV,
Inversionista Servicio del Estado de C.V. SA de Turin, S.A. de SMS, S.Ade C.V ARVX Capital, S.A. de C.V.
(Pensionissste) C V C.V. and Proja Investors BV
12.26% 11.33% 10.20% 25.06%* 1.3206% 0.0000004%* 30,7904
Servicios Corporativos
Javer, S.A.B. de C.V.
99.99%
Casas Consentidas Servicios Financieros
Javer, S.A. de
C.V., SOFOM,
E.N.R.
» 99.99%
A?r:i\zicsfchdiZn Servicios Administrativos
Javer, S.A. de C.V.
0,
99.99% 99.99% 99.99% 99.99% §9.99% 99.99%
' > Casas Javer Casas Javer Inmuebles
Casas Construccion q o Méxi Urbanizaciones para Ti, SA
Javer, S.A. de Viviendas e e Mexico, Javer del de C,V. :
de C.V. Javer, S.A. de Querétaro, S.A.de C.V. Noreste. S.A V.
S.A.de C.V. P
C.v. de C.V.
Bienes Raices, - ) ) ) )
Ie\I}:\ta:I;es Servicios de Bienes Raices, Bienes Raices, Servicios de Bienes Raices,

Mercadotecnia

Construccién

Ventas y
Mercadotecnia

Ventas y
Mercadotecnia

Urbanizacioén y
Construccion

Ventas y
Mercadotecnia

* El titular actual de este 25.06% de acciones es el Fideicomiso de Liquidez para el beneficio del Fideicomiso
Proyectos, del cual es fideicomisario Proyectos del Noreste.
** E| titular actual de este 1.32% de acciones es el Fideicomiso de Liquidez para el beneficio de Promotora de
Proyectos Inmobiliarios Turin, S.A. de C.V.

*** Menos del 0.0000004% del capital social de Javer es propiedad de Grupo Inmobiliario SMS.
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***x Estas acciones representan poco menos del 40% del capital social actualmente propiedad del Fideicomiso
de Liquidez para el beneficio del Fideicomiso de Inversion. (Atevco Investors B.V., Metevco Investors B.V. y
Degomex Investors B.V. son controladas por Southern Cross Latin America Private Equity Fund 1ll, L.P, en
conjunto mantienen una participacion accionaria de 26.84%; Proja Investors B.V. es controlada por GP Il y
mantiene una participacion accionaria de 7.07%, y ARV X Capital, S.A. de C.V. es controlada por Arzentia Capital
y mantiene una participacion accionaria de 5.88%)

*xxxx Este porcentaje de acciones representativas del capital social de la Sociedad es detentado por cada nuevo
accionista.

El 0.01% del capital social de las subsidiarias lo mantiene Servicios Administrativos Javer, S.A. de C.V.; por otro
lado, el 0.01% del capital social de Servicios Administrativos Javer, S.A. de C.V. lo mantiene Casas Javer, S.A.
de C.V.

En virtud de lo anterior ninguna de los accionistas ejerce control sobre la misma en términos de la Disposicion
y las Legislaciones aplicables.

(x) Descripcion de sus principales activos

Las oficinas principales de la Compaifiia estan ubicadas en edificios y locales tanto propios como
arrendados en Monterrey. Ademas, la Sociedad es la propietaria de la maquinaria y el equipo
utilizado en sus operaciones, aunque también arrenda maquinaria y equipo perteneciente a sus
subcontratistas. Al 31 de diciembre de 2017, el valor en libros neto de los moldes, maquinaria y
equipo pertenecientes a la Compafiia ascendia a aproximadamente $219.8 millones.

Dentro de los principales activos fijos de la Emisora se encuentran los moldes de colado de
concreto para la construccién de viviendas, que se utilizan para las paredes y las losas de techo o
entre piso en ciertos prototipos de vivienda de la Compafiia (Imperial, Verona, Aguila, Albatros,
Marsella y Antares). Al 31 de diciembre de 2017, Javer cuenta con 55 moldes, los cuales tienen un
valor en libros neto al 31 de diciembre de 2017 de $110.1 millones. Todos los moldes se encuentran
asegurados y se localizan en diversos desarrollos en proceso en los estados de Nuevo Leén, Jalisco,
Aguascalientes y el Estado de México. Cada molde cuenta con una vida util promedio de 750
colados.

Los terrenos utilizados para actividades de construccion, los terrenos en proceso de desarrollo
—salvo los de unidades ya comprometidas—, las viviendas en venta, los materiales y las
construcciones en proceso no constituyen activos fijos sino inventarios. Al 31 de diciembre de 2017,
el valor en libros de todos los inventarios de la Compafiia (incluyendo los terrenos para futuro
desarrollo) ascendia a aproximadamente $4,451.1 millones. Para méas informacién sobre la forma en
que la Sociedad clasifica sus inventarios, véase la Nota 9 a los estados financieros.

La Compaifiia cuenta con lineas de factoraje con diversas instituciones financieras para
administrar sus pagos a proveedores y algunas de ellas las opera mediante el esquema de Cadenas
Productivas, que es un mecanismo implementado por NAFIN con la participacion de diversos
intermediarios financieros, en donde los proveedores pueden recibir de forma anticipada el pago de
sus facturas a través de factoraje electrénico absorbiendo un cargo financiero. La Emisora traslada
el pago del pasivo a las instituciones financieras en un plazo promedio de 90 dias. Las lineas
otorgadas por los intermediarios financieros se determinan en base al desempefo de la Compafiia,
y algunas de ellas son garantizadas con parcelas o lotes de tierra de los desarrollos en proceso. El
valor en libros de las garantias otorgadas al 31 de diciembre de 2017 ascienda a $134.7 millones.
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Generalmente dichas lineas se tramitan sin garantia, ya que los terrenos que se otorgan son parte
del inventario y del producto final, por lo que la sustitucién de garantia tiende a ser un proceso de
alta frecuencia y complejidad.

(xiySeguros y fianzas
Garantias

De conformidad con lo exigido por la ley, la Compafiia otorga a sus clientes garantias respecto
a posibles vicios ocultos en la construccion, instalaciones o equipamiento, para ejercer dichas
garantias existen diferentes umbrales de tiempo, los cuales se establecen en el Manual de Garantias
que se entrega a cada cliente al momento de la escrituracion de la vivienda. Los desperfectos
presentados en una vivienda pueden ser imputables a actos de la propia Sociedad, a defectos en
los materiales suministrados por terceros o a otras circunstancias que se encuentran fuera de su
control. Histéricamente, la Compafiia no ha incurrido en gastos significativos como resultado de
dichas garantias, sin embargo, no puede garantizar que sus clientes no haran reclamaciones por
montos considerables en el futuro. Actualmente la Emisora no est4 involucrada en ningun litigio o
reclamacién de cardcter significativo que se encuentre pendiente de resolucién al amparo de sus
garantias de construccién. La Compafiia no crea provisiones en relaciéon con esta garantia, pero
exige que sus contratistas otorguen una fianza para garantizar el pago de las reclamaciones
presentadas por sus clientes; y ademas retiene un porcentaje de las contraprestaciones pagaderas
a los mismos hasta el vencimiento de plazo de garantia. Asimismo, la Sociedad adquiere pélizas de
seguro contra los defectos aparentes o los vicios ocultos en la construccion, mismas que también
cubren el periodo de garantia.

Seguros y fianzas de cumplimiento

La Compaiia mantiene el tipo de pdlizas de seguro acostumbradas por las empresas
pertenecientes al mismo giro, incluyendo cobertura de seguro contra desastres naturales y dafios a
terceros. La Sociedad puede exigir que sus subcontratistas contraten seguros respecto de sus
desarrollos, incluyendo el terreno, las construcciones y el equipo, sin embargo, no asegura por si
misma dichos desarrollos sino hasta que inicia la etapa de construcciéon. La Compafiia considera que
las pélizas de seguro proporcionadas por sus subcontratistas son adecuadas para sus necesidades.

Ademas, como parte de los requisitos para la obtencién de las licencias de construccion,
permisos y demdas autorizaciones necesarias para el desarrollo de sus fraccionamientos,
periddicamente la Emisora otorga fianzas para garantizar sus obligaciones de construccion frente a
entidades estatales y municipales. Histéricamente, los montos totales de estas fianzas han
representado una cuantia significativa. Durante 2016 y 2017 la Compafiia contratd fianzas de
cumplimiento por hasta $1,596.3 millones. Sin embargo, dichas fianzas jamas se han hecho valer en
contra de la Compaiiia.

Los subcontratistas de la Compafiia también podran otorgar fianzas de cumplimiento y fianzas
para el caso de contingencias laborales y defectos en la mano de obra. Véase la seccion “ll. La
Emisora— (b) Descripcidn del negocio — (i) Actividad principal”.

Adicionalmente, la Compafiia esta obligada a brindar el seguro de calidad a todas las viviendas
gue registre bajo el RUV y que seréan financiadas por el Infonavit. El seguro garantiza la calidad de
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las viviendas con mas de 10 afios de cobertura sobre cualesquier problemas estructurales y 5 afios
de cobertura para cualquier dafio relacionado con inundaciones, huracanes, etc.

(xii) Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

De tiempo en tiempo la Compafiia se ve involucrada en ciertos procedimientos legales de
caracter incidental al desarrollo de sus operaciones y actividades en el curso habitual. Actualmente
la Sociedad no es parte de litigo o procedimiento arbitral alguno que involucre reclamaciones o el
pago de cantidades significativas, ni tiene conocimiento de que se encuentre pendiente de resolucion
0 exista amenaza de inicio de algun procedimiento de este tipo.

(xiii) Acciones representativas del capital social

En virtud de que la Compafiia es una sociedad de capital variable, su capital debe tener una
parte minima fija y puede tener una parte variable. Antes de la Oferta Inicial de Valores, el capital en
circulacién de la Sociedad estaba representado por 183'738,861 acciones ordinarias, sin expresion
de valor nominal, de las cuales 1,577 acciones clase | serie Unica corresponden a la parte minima
fijay 183'737,284 clase Il serie Unica corresponden a la parte variable. Inmediatamente después de
la Oferta Puablica Inicial realizada en el mes de enero de 2016, se encuentran en circulacién un total
de 278'540,411 acciones y 15198,450 acciones de tesoreria, las cuales no fueron suscritas al no
haber sido colocadas en la Oferta Publica realizada. Posterior, a dicha oferta la Sociedad no ha
realizado emisiones adicionales. Las acciones de la Companiia son de libre suscripcion y, por tanto,
pueden ser suscritas y pagadas o adquiridas por inversionistas mexicanos y extranjeros.

Lo anterior, considerando la reduccion del capital social de la Compaifiia aprobada mediante
resoluciones unanimes de accionistas de fecha 26 de noviembre de 2015, en las que, entre otras,
se resolvié disminuir el capital social de la Sociedad en su parte variable mediante la capitalizacién
de pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores en la cantidad de $634°806,642, por lo que el capital
social, después de dicha reduccién, ascendia a la cantidad de $100°000,000.

Mediante resoluciones adoptadas en la Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas del
12 de julio de 2017, la Sociedad aprobd la amortizacion de las pérdidas acumuladas mediante la
capitalizacion de $704,828 pertenecientes a la prima en emision de acciones. Asimismo, fue
aprobado un aumento en la parte variable del capital social de la Sociedad por la cantidad de
$975,190, el cual fue suscrito y pagado mediante la capitalizacion del saldo remanente de la prima
en emision de acciones posterior a la amortizacion de las pérdidas acumuladas mencionadas, sin
que dicho aumento implique la emisién de nuevas acciones representativas del capital social de la
Sociedad.

A continuacion, se incluye cierta informacion sobre la estructura del capital y las principales
disposiciones contenidas en los estatutos sociales de la Sociedad y la legislacion aplicable. Esta
informacién no pretende ser exhaustiva y se encuentra sujeta a lo dispuesto en el texto completo de
dichos estatutos y leyes. Los estatutos vigentes de la Compafiia se encuentran inscritos y pueden
ser consultados en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio del Estado de Nuevo Ledn.
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De conformidad con lo dispuesto por la LMV, la Compafiia modificé sus estatutos sociales con
fecha 27 de Noviembre de 2015, misma que fue protocolizada mediante Escritura Publica nimero
65,302 de fecha 2 de diciembre de 2015 ante la fe del Notario Publico 111 Licenciado José Javier
Leal Gonzalez, con ejercicio en el Primer Distrito Registral del Estado de Nuevo Leén, con el objeto
de ajustarlos, entre otros, a las disposiciones relativas a la integracién, administracion, organizacion
y funcionamiento de sus 6rganos sociales.

A continuacion, se resumen algunas de las principales disposiciones de los estatutos sociales
de la Sociedad.

General

La Comparfiia adopté la modalidad de sociedad anénima burséatil, conforme a la reforma de
estatutos sociales adoptada por los accionistas de la Sociedad en Resoluciones Unanimes
adoptadas fuera de Asamblea celebrada el 27 de noviembre de 2015, misma que fue protocolizada
mediante escritura publica numero 65,302 de fecha 2 de diciembre de 2015, ante la fe del Notario
Publico 111 Licenciado José Javier Leal Gonzalez, con ejercicio en el Primer Distrito Registral del
Estado de Nuevo Leodn, con el objeto de ajustarlos, entre otros, a las disposiciones relativas a la
integracion, administracion, organizacion y funcionamiento de sus 6rganos sociales.

Capital Social

El capital social de la Compafiia esta representado por acciones ordinarias, nominativas, sin
expresién de valor nominal, serie Unica y de libre suscripcién. El capital social estara representado
por una sola serie de acciones, las cuales conferiran iguales derechos y obligaciones a sus tenedores
y daran derecho a un voto en la Asamblea de Accionistas. Los estatutos de la Sociedad prevén que
previa autorizacion de la CNBV, la Compafiia podra emitir acciones de voto limitado, restringido o
sin derecho a voto. Las acciones sin derecho a voto no contaran para efectos de determinar el
quérum de las Asambleas Generales de Accionistas, en tanto que las acciones de voto limitado,
restringido Unicamente se computaran para sesionar legalmente en las Asambleas de Accionistas a
las que deban ser convocados sus tenedores para ejercitar sus derechos de voto. Al momento de
emision de acciones de voto limitado o restringido o sin derecho a voto, la Asamblea de Accionistas
que acuerde su emisién determinard los derechos, limitaciones y demas caracteristicas que les
correspondan. En su caso, las Acciones que se emitan con voto limitado, restringido o sin derecho a
voto seran de una serie distinta a las demas acciones que representen el capital social de la
Compafiia. El capital social de la Sociedad tiene una porcion fija y también puede tener una porcion
variable.

El capital social a valor nominal suscrito y pagado de la Compafiia asciende a $1,130.5 millones
y esta representado por 278°540,411 acciones integramente suscritas y pagadas, de las cuales
1,577 corresponden a la parte fija y 278°538,834 a la parte variable. Las acciones pueden ser
suscritas o adquiridas por inversionistas tanto mexicanos como extranjeros. La Compafiia podra
adquirir acciones representativas de su capital social a través de la Bolsa Mexicana de Valores, sin
que sea aplicable la prohibicion a que se refiere el primer parrafo del articulo 134 de la LGSM. La
adquisicién de acciones propias se realizara en los términos y conforme a lo previsto en el articulo
56 de la LMV y demas disposiciones que se encuentren vigentes al momento de la operacién,
incluyendo aquéllas emitidas por la CNBV. Durante los periodos que terminaron el 31 de diciembre
2016 y 2017, se realiz6 la recompra de 305,088 acciones por un monto de $5.3 millones y 499,884
acciones por un monto de $7.8 millones, respectivamente.
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Aumentos y Disminuciones de Capital, Derechos de Preferenciay Amortizacion de
acciones

El importe del capital fijo de la Compafiia esta previsto en sus estatutos sociales y puede
aumentarse o disminuirse por resolucion de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas. Los
aumentos y disminuciones a la parte variable del capital social de la Sociedad deben inscribirse en
el libro de registro de variaciones de capital de la misma.

En caso de aumento del capital social (tanto en su porcién fija como en su porcién variable), los
accionistas tendran derecho de preferencia para suscribir las nuevas acciones que se emitan, o se
pongan en circulacion para representar el aumento, en proporcion a sus respectivas participaciones,
salvo cuando se trate de acciones emitidas (i) con motivo de la fusién de la sociedad, (ii) para la
conversion de obligaciones convertibles en acciones de la sociedad, (iii) para la colocacion de
acciones propias adquiridas en los términos de la Clausula Octava de los Estatutos Sociales, el
Articulo 56 de la LMV y demés disposiciones que resulten aplicables, y (iv) para su oferta publica en
términos del Articulo 53 de la LMV, la clausula Décima Primera de los Estatutos Sociales y demas
disposiciones que resulten aplicables. La Asamblea de Accionistas que apruebe el aumento de
capital correspondiente determinara el periodo durante el cual se podran ejercer los derechos de
preferencia antes mencionados, en el entendido de que dicho periodo no podra ser menor de 15
dias naturales contados a partir de la publicacion del aviso correspondiente en el Sistema Electrénico
establecido por la Secretaria de Economia o computados a partir de la fecha de celebracion de la
Asamblea en el caso de que la totalidad de las acciones en que se divide el capital social hubieren
estado representadas en la misma. De conformidad con la legislacion aplicable, los accionistas de
la Sociedad no pueden renunciar por anticipado a sus derechos de preferencia, y dichos derechos
no pueden estar representados por titulos negociables en forma independiente de los titulos de
acciones correspondientes.

El capital social podra disminuirse para absorber pérdidas o para rembolsar a los accionistas o
liberarlos de exhibiciones no realizadas. Las disminuciones de capital para absorber pérdidas se
efectuaran proporcionalmente entre todas las acciones representativas del capital social, sin que sea
necesario cancelar acciones, en virtud de que éstas no expresan valor nominal.

Capital Variable

De conformidad con lo dispuesto en la LMV, los accionistas tenedores de acciones
representativas de la parte variable del capital social de la Emisora, o titulos que las representen, no
tendran el derecho de retiro a que se refiere el Articulo 220 de la LGSM.

Adquisicion de Acciones Propias
De conformidad con los estatutos sociales de la Compaifiia, la adquisicion de acciones propias
se realizar4 en los términos y conforme a lo previsto en el articulo 56 de la LMV y demas

disposiciones que se encuentren vigentes al momento de la operacion, incluyendo aquéllas emitidas
por la CNBV.

Inscripcién y Transmisiéon de Acciones

Las acciones representativas del capital social de la Compafiia estan amparadas por titulos que
pueden llevar adheridos cupones nominativos numerados progresivamente para el pago de
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dividendos. Los accionistas de la Sociedad pueden mantener sus acciones directamente en forma
de titulos fisicos, o indirectamente a través de registros electrénicos en las instituciones que
mantengan cuentas en Indeval. Dicha institucién sera el titular registrado de todas las acciones que
se mantengan a través de registros electrénicos. La Indeval expedira constancias de depdsito a los
accionistas que lo soliciten. Las instituciones autorizadas para mantener cuentas en la Indeval son
las casas de bolsa, las instituciones de banca multiple o de desarrollo, las demas instituciones
financieras y las demas personas autorizadas por la CNBV (los Participantes de la Indeval.). La
Compafiia llevara un Libro de Registro de acciones, de acuerdo con los articulos 128 (ciento
veintiocho) y 129 (ciento veintinueve) de la LGSM, que podra ser llevado por el secretario del Consejo
de Administracion de la Compafiia, una institucion autorizada para el deposito de valores, una
institucién de crédito mexicana o por la persona que indique el Consejo de Administracion, que actle
por cuenta y a nombre de la Sociedad como agente registrador. Las acciones de la Emisora se
encuentran inscritas en el RNV mantenido por la CNBV y cuyo registro actualmente permanece
vigente.

Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto

Las Asambleas Generales de Accionistas podrdn ser ordinarias o extraordinarias. En las
Asambleas, todos los accionistas tendran derecho a emitir un voto por cada accién de la que sean
propietarios. Los accionistas podradn ser representados en las Asambleas por la persona o las
personas que acrediten su personalidad mediante simple carta poder firmada ante dos testigos.
Cuando los apoderados de casas de bolsa, fideicomisos, fondos, instituciones nacionales o
extranjeras de crédito y/o cualquier entidad del sector financiero y/o del mercado de valores,
pretendan asistir y ejercer el voto en las Asambleas a las que asistan, podran acreditar su
personalidad mediante poder otorgado en formularios elaborados por la propia Sociedad, que retinan
los requisitos siguientes: (i) sefialar de manera notoria la denominacién de la Sociedad, asi como el
respectivo orden del dia, (ii) contener espacio para las instrucciones que sefiale el otorgante para el
ejercicio del poder.

Las Asambleas Generales Ordinarias de Accionistas seran celebradas por lo menos una vez al
afio, dentro de los 4 (cuatro) meses siguientes a la clausura de cada ejercicio social. Ademas de los
demas asuntos especificados en el orden del dia, las Asambleas deberan: 1.- Discutir, aprobar o
modificar y resolver lo conducente, en relacion con el informe del Consejo de Administracion, sobre
la situacion financiera de la Compaiiia y la documentaciéon contable relativa, en los términos del
articulo 172 (ciento setenta y dos) de la LGSM. 2.- Discutir, aprobar o modificar los informes del
Presidente del Comité o Comités de Practicas Societarias y de Auditoria. 3.- Discutir, aprobar o
modificar el informe del Director General, conforme a la LMV y demas disposiciones que resulten
aplicables. 4.- Conocer la opinién del Consejo de Administracion sobre el contenido del informe del
Director General. 5.- En su caso, nombrar a los miembros y a los respectivos suplentes del Consejo
de Administracion. 6.- Calificar a los consejeros que tengan el caracter de independientes. 7.-
Designar a los Presidentes del Comité o Comités de Practicas Societarias y de Auditoria. 8.- Decidir
sobre la aplicacion de utilidades, en su caso. 9.- En su caso, fijar el monto maximo de recursos que
podra destinarse a la adquisicion de acciones propias. 10.- Aprobar las operaciones que pretenda
llevar a cabo la Compafiia o las personas morales que ésta controle, en el lapso de un ejercicio
social, cuando representen el 20% (veinte por ciento) o mas de los activos consolidados de la
Compafiia, con base en cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior, con
independencia de la forma en que se ejecuten, sea simultanea o sucesiva, pero que por sus
caracteristicas puedan considerarse como una sola operacién. En dichas Asambleas podran votar
los accionistas titulares de acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido. 11. Cualquier
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otro asunto que deba ser tratado por la Asamblea General Ordinaria de conformidad con la
legislacion aplicable o que no sea reservado especificamente para una Asamblea General
Extraordinaria.

Las Asambleas Generales Extraordinarias se reunirdn para tratar cualquiera de los siguientes
temas:

Ademas de los sefalados en el articulo 182 de la LGSM, los siguientes asuntos quedan
reservados para las Asambleas Extraordinarias: (i) escision de la Sociedad; (ii) emision de acciones
distintas a las acciones ordinarias; (iii) cancelacion de la inscripcion de las acciones representativas
del capital de la Sociedad en el RNV o en las bolsas de valores nacionales o extranjeras en las que
coticen las acciones, excepto sistemas de cotizacion y otros mercados no organizados como holsas
de valores; (iv) amortizacion por parte de la Sociedad de acciones del capital social con utilidades
repartibles, (v) aumento del capital social en los términos del Articulo 53 (cincuenta y tres) de la LMV,
y (vi) los demas asuntos que la ley le encomiende o aquellos para los que estos estatutos exijan un
quérum especial.

Serén admitidos en la Asamblea los accionistas que aparezcan inscritos en el Libro de Registro
de acciones como duefios de una o mas acciones, asi como los que presenten las constancias
emitidas por la Indeval o por cualquier otra institucion para el depésito de valores autorizada
conforme a las disposiciones legales aplicables, complementadas con las listas de depositantes en
las mismas.

Para que una Asamblea General Ordinaria de Accionistas se considere legalmente reunida por
virtud de primera convocatoria, debera estar representada en ella por lo menos la mitad mas una de
las acciones representativas del capital social con derecho a voto, y sus resoluciones seran validas
cuando se tomen por mayoria de votos de las acciones representadas en ella. En el caso de segunda
convocatoria, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas podra celebrarse vélidamente
cualquiera que sea el nUmero de acciones representadas, y sus resoluciones seran validas cuando
se tomen por mayoria de votos de las acciones representadas en la Asamblea.

Para que una Asamblea General Extraordinaria de Accionistas se considere legalmente reunida
en virtud de primera convocatoria, debera estar representado en ella por lo menos el 75% (setenta
y cinco por ciento) del capital social, y sus resoluciones seran validas cuando se tomen por el voto
favorable de acciones que representen cuando menos el 50% (cincuenta por ciento) del capital social
con derecho a voto. En caso de segunda o ulterior convocatoria, las Asambleas Generales
Extraordinarias de Accionistas podran celebrarse validamente si en ellas esta representado el 50%
(cincuenta por ciento) del capital social con derecho a voto, y sus resoluciones sera validas si se
toman por el voto favorable de acciones que representen cuando menos el 50% (cincuenta por
ciento) del capital social con derecho a voto.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, se requerira el voto favorable de las acciones
con o sin derecho de voto que representen (i) el 75% (setenta y cinco por ciento) del capital social
de la Sociedad para reformar los Estatutos Sociales de la Sociedad, y (ii) el 95% (noventa y cinco
por ciento) del capital social de la Sociedad para resolver y solicitar a la CNBV la cancelacion del
registro de las acciones de la Sociedad en el RNV, en los términos que sefiala la LMV y demas
disposiciones aplicables. Para las Asambleas Especiales, se aplicaran las mismas reglas previstas
en esta Clausula, pero referidas a la categoria especial de acciones de que se trate.
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Las convocatorias para Asambleas Generales de Accionistas podran ser hechas por el Consejo
de Administracion, el Secretario o el Presidente del Consejo de Administracién o por cualquiera de
los Comités de Auditoria o de Practicas Societarias. Los Accionistas que representen cada 10% (diez
por ciento) de las acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido, podran pedir por escrito,
en cualquier momento, que el Consejo de Administracion o el Comité o los Comités de Practicas
Societarias y de Auditoria, por conducto de su respectivo Presidente, convoque a una Asamblea
General de Accionistas para discutir los asuntos que especifiquen en su solicitud, sin que al efecto
sea aplicable el procedimiento sefialado en el articulo 184 (ciento ochenta y cuatro) de la LGSM.

Cualquier accionista tendra el mismo derecho en cualquiera de los casos a que se refiere el
articulo 185 (ciento ochenta y cinco) de la LGSM. Si no se hiciere la convocatoria dentro de los 15
(quince) dias naturales siguientes a la fecha de la solicitud, un Juez de lo Civil o de Distrito del
domicilio de la Sociedad, lo hara a peticién de cualquiera de los interesados, quienes deberan exhibir
sus acciones con este objeto, en el entendido de que debera ser informado fehacientemente el
Consejo de Administracion por conducto de su Presidente y el Comité o Comités de Practicas
Societarias y Auditoria de la Sociedad, por conducto de su respectivo Presidente, 1 (un) dia habil
antes de su publicacion, indicandoles medio y fecha de publicacion y sin este requisito, cualquier
Asamblea que se celebre o pretenda celebrarse no sera valida. Asimismo, los Accionistas que
representen por cada 10% (diez por ciento) de las acciones con derecho a voto, incluso limitado o
restringido, podran solicitar por escrito que se aplace por una sola vez, por tres dias naturales y sin
necesidad de nueva convocatoria, la votacion de cualquier asunto respecto del cual no se consideren
suficientemente informados, sin que resulte aplicable el porcentaje sefialado en el articulo 199 de la
LGSM.

Los titulares de acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido, que en lo individual
0 en conjunto tengan el 20% o mas del capital social, podran oponerse judicialmente a las
resoluciones de las Asambleas Generales respecto de las cuales tengan derecho de voto, sin que
resulte aplicable el porcentaje a que se refiere el articulo 201 de la LGSM.

Las actas de Asamblea seran elaboradas por el Secretario, se transcribiran en el Libro respectivo
y seran firmadas por el Presidente y el Secretario de la Asamblea.

Dividendos y Distribuciones en caso de Liquidacion

Los dividendos los decretara la Asamblea General Ordinaria de Accionistas y los pagos de
dividendos se haran en los dias y lugares que determine la propia Asamblea, el Consejo de
Administraciéon o su Presidente, y que se daran a conocer por medio de aviso que se publique al
menos en un diario de mayor circulacion. Los dividendos no cobrados dentro de 5 (cinco) afos,
contados a partir de la fecha en que hayan sido exigibles, se entenderan renunciados y prescritos a
favor de la Sociedad. Las pérdidas, en su caso, seran reportadas por todos los accionistas, en
proporcién al nimero de sus acciones, y hasta por el haber social por ellas representado.

La liquidacion se practicara con apego a las resoluciones que tomen los accionistas al acordarse
o declararse la disolucion de la Sociedad. A falta de resoluciones especiales de la Asamblea, la
liquidacién se practicara de conformidad con las disposiciones del capitulo respectivo de la LGSM.
Durante la liquidacion, las Asambleas de Accionistas se reunirdn en la forma prevista por los
presentes Estatutos Sociales, y el o los liqguidadores desempefiaran funciones equivalentes a las que
corresponden al Consejo de Administracién durante la vida normal de la Sociedad, y los Comités de
Auditoria y Practicas Societarias seguirdn cumpliendo, respecto del o los liquidadores, las mismas
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funciones que durante la vigencia del pacto social cumplian, respecto del Consejo de Administracion.
De igual forma los liquidadores tendran la facultad de distribuir el remanente, si los hubiere entre
todos los accionistas de la Sociedad, en proporcion al nimero de sus acciones y al importe exhibido
respecto de cada uno de ellos, una vez aprobado el balance final de liquidacion.

Obligacion de Realizar Oferta Publica de Adquisicién de acciones

De conformidad con la LMV, en el supuesto de que la Compafiia decida cancelar la inscripcién
de sus acciones en el RNV y la BMV, o en el caso de que la CNBV ordene dicha cancelacion, la
Compafiia estara obligada a realizar una oferta publica para adquirir las acciones propiedad de los
accionistas minoritarios, y al mismo tiempo constituir un fideicomiso por el importe necesario para
adquirir la totalidad de las acciones que no se adquieran a través de dicha oferta.

De conformidad con la LMV, lo accionistas que ejercen el control de la Compafia seran
subsidiariamente responsables de dichas obligaciones. El precio de compra de dichas acciones sera
el que resulte mas alto de entre (i) el precio promedio de cotizacion de las acciones en la BMV
durante el periodo de 30 dias de operaciones con dichas Acciones anterior a la fecha de la oferta, o
(ii) el valor en libros de dichas acciones de conformidad con el dltimo reporte trimestral presentado a
la CNBV y la BMV antes de la oferta.

En el supuesto de que la CNBV ordene la cancelacion de la inscripcion de las acciones, la oferta
antes mencionada debera efectuarse dentro de los 180 dias naturales siguientes a la orden de
cancelacién. De conformidad con LMV, la cancelacidén de la inscripcion de las acciones por decision
de la Compaiiia debe ser aprobada por cuando menos el 95% de sus accionistas.

Adquisicién de acciones por las Subsidiarias

Las personas morales que sean controladas por la Sociedad no podran adquirir, directa o
indirectamente, acciones representativas del capital social de la Sociedad, o titulos de crédito que
representen dichas acciones. Se exceptian de la prohibicién anterior (i) las adquisiciones realizadas
a través de sociedades de inversion y (i) las adquisiciones realizadas por dichas sociedades para
instrumentar o cumplir con planes de opciéon de compra de acciones para empleados y fondos de
pensiones, jubilaciones, primas de antigiiedad y cualquier otro fondo con fines semejantes,
constituidos directa o indirectamente, por la Sociedad, sujeto a las disposiciones legales aplicables.
Excepto por lo previsto en el articulo 56 de la LMV, lo previsto en esta clausula sera igualmente
aplicable a las adquisiciones o enajenaciones que se realicen sobre instrumentos financieros
derivados o titulos opcionales que tengan como subyacente acciones representativas del capital
social de la Sociedad, que sean liquidables en especie

Derechos de los Accionistas Minoritarios

De conformidad con lo dispuesto por la LMV y la LGSM, los accionistas minoritarios de la
Compafiia tienen derechos a favor de los minoritarios incluyen las siguientes:

Los accionistas que representen cuando menos el 10% del capital social de la Compafiia tendran
derecho de:

- Designar y revocar en Asamblea General de Accionistas a un miembro del Consejo de
Administraciéon. Tal designacion, so6lo podra revocarse por los demas accionistas
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cuando a su vez se revoque el nombramiento de todos los demas consejeros, en cuyo
caso las personas sustituidas no podran ser nombradas con tal caracter durante los
doce meses inmediatos siguientes a la fecha de revocacion.

- Requerir al presidente del Consejo de Administracion o de los comités que lleven a
cabo las funciones en materia de practicas societarias y de auditoria a que se refiere
la LMV, en cualquier momento, se convoque a una Asamblea General de Accionistas,
sin que al efecto resulte aplicable el porcentaje sefialado en el articulo 184 de la LGSM.

- Solicitar que se aplace por una sola vez, por tres dias naturales y sin necesidad de
nueva convocatoria, la votacién de cualquier asunto respecto del cual no se consideren
suficientemente informados, sin que resulte aplicable el porcentaje sefialado en el
articulo 199 de la LGSM.

Los titulares de acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido, que en lo individual
0 en conjunto tengan el veinte por ciento o mas del capital social, podran oponerse judicialmente a
las resoluciones de las Asambleas Generales respecto de las cuales tengan derecho de voto, sin
que resulte aplicable el porcentaje a que se refiere el articulo 201 de la LGSM.

La responsabilidad resultante de la violacion del deber de diligencia o del deber de lealtad, sera
exclusivamente a favor de la Sociedad o de la persona moral que ésta controle y podra ser ejercida
por la Sociedad o por los accionistas que, en lo individual o en conjunto, tengan la titularidad de
acciones, ordinarias o de voto limitado, restringido o sin derecho de voto, que representen 5% (cinco
por ciento) o mas del capital social de conformidad con lo previsto en la LMV.

(xiv) Dividendos

Mediante resoluciones unanimes adoptadas fuera de Asamblea por los accionistas de Javer,
confirmadas por escrito el 27 de noviembre de 2015, se acordé la adopcién de una politica de
dividendos y distribucién de utilidades consistente en la distribucion de por lo menos el 50% de la
Utilidad Distribuible, calculada anualmente y conforme a lo siguiente:

1. Para los propositos de la politica, “Utilidad Distribuible” significa, la Utilidad (Pérdida) antes
de impuestos por el afio, ajustado por los conceptos no generadores de flujo de efectivo y los Gastos
de Capital Presupuestados, en el entendido que se considerard como Gastos de Capital
Presupuestados a las compras de terrenos, por lo que no se consideraran a estas como inventarios.
Esto es la Utilidad (Pérdida) antes del impuesto sobre la renta del afio, ajustado mediante la adicion
0 sustraccion, segun sea el caso, de la Depreciacion, Ganancia (Pérdida) Cambiaria, Ganancia
(Pérdida) por revaluacion de inversion, otras Ganancias (Pérdidas) no generadoras de flujo de
efectivo, Repago de Préstamos, Impuesto sobre la Renta pagado, y restando el Presupuesto de
Gastos de Capital para el siguiente afio.

2. Cualquier distribucion de Utilidad Distribuible de la Sociedad se efectuara considerando las
siguientes premisas: (i) la generacion de utilidades contables; (ii) la consecucién y consideracion del
plan de negocios, las inversiones proyectadas y gastos de operacion; (iii) la consideracion de
restricciones u obligaciones bajo los financiamientos de la Sociedad, (iv) la constitucion de reservas
legales; (v) se aplicara al saldo de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta y al saldo de la Cuenta de Capital
de Aportacion, segun resulte aplicable para dividendos y reducciones de capital, (v) la proyeccién de
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la carga fiscal; (vi) el cumplimiento de la legislacion vigente, y (vii) la posibilidad de enfrentar o
prevenir cualquier cambio financiero adverso en las operaciones de la Sociedad.

3. Ladistribucién de Utilidad Distribuible podra llevarse a cabo mediante reparto de dividendos
0 como consecuencia de una reduccién de capital.

4. La distribucion de las ganancias o pérdidas entre los accionistas de la Sociedad se hara
proporcionalmente a sus aportaciones.

5. No produciran efecto legal las estipulaciones que excluyan a uno o mas accionistas de la
participacion en las ganancias.

6. La distribucion de la Utilidad Distribuible sélo podra hacerse cuando la Sociedad genere
utilidades contables:

a. sihubiere pérdidas del capital social, una vez que este haya sido reintegrado o reducido;
y

b. si hubiere pérdidas sufridas en uno o varios ejercicios anteriores, una vez que estas
hayan sido absorbidas con otras partidas del patrimonio o haya sido reducido el capital
social.

7. La Asamblea de Accionistas de la Sociedad debera aprobar los estados financieros que
arrojen la Utilidad Distribuible que se pretendan repartir.

8. De la Utilidad Distribuible reconocida se debera separar, en primer término, el 5% (cinco por
ciento), como minimo, para formar 0, en su caso, reconstituir, el fondo de reserva a que se refiere el
articulo 20 de la LGSM, hasta que importe la quinta parte del capital social, y en su caso, para
constituir o reconstituir el fondo de recompra de acciones que establezca la Sociedad.

9. El pago de la distribucion de Utilidad Distribuible se llevara a cabo por parte de la Sociedad
mediante una exhibicién o varias exhibiciones trimestrales segin lo determine el Consejo de
Administracion de la Sociedad.

Entre las resoluciones adoptadas por la Asamblea General Anual Ordinaria de Accionistas
celebrada el dia 12 de julio de 2017, se acordd pagar un dividendo a razén de $0.256695248432013
M.N. (Moneda Nacional) por accion, pagadero a cada una de las acciones ordinarias representativas
del capital social suscrito, pagado y en circulacién a la fecha de pago de dicho dividendo. Este
dividendo se pagd en 3 (tres) exhibiciones por un total de $71.5 millones. Las primeras dos
exhibiciones de $0.0826 por accién se concretaron el 29 de agosto de 2017 y el 27 de octubre de
2017. La tercera exhibicion de $0.0915 por accidn se pago el 20 de diciembre de 2017.
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. INFORMACION FINANCIERA
a) Informacién financiera seleccionada

Durante 2015, la Compafiia aplic6 las nuevas Modificaciones a la IAS 19 Planes de Beneficios
Definidos: Contribuciones de Empleados, emitida por el IASB, la cual es obligatoria y entré en vigor
a partir del ejercicio que inici6 el 1 de enero de 2015, estas madificaciones no han tenido ningin
impacto material en las revelaciones o0 los importes reconocidos en los estados financieros
consolidados de la Compaiiia.

Durante 2016, no existieron modificaciones a las normas contables que pudieran aplicar.

Durante 2017, la Compafiia aplicd las nuevas modificaciones a la IAS 7 Iniciativa de
Revelaciones, IAS 12 Reconocimiento del activo por impuestos diferidos derivado de pérdidas no
realizadas e IFRS 12 Informacidon a revelar sobre participaciones en otras entidades, estas
modificaciones no han tenido ningin impacto material en las revelaciones o los importes reconocidos
en los estados financieros consolidados de la Compafiia.

Las siguientes tablas contienen un resumen de la informacion financiera consolidada y otros
datos por los afios indicados. Dichas tablas deben leerse conjuntamente con los Estados Financieros
de la Compaiiia, las notas adjuntas a los mismos y con la informacién establecida en la seccion “lll.
Informacién Financiera — (d) Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de
operacion y la situacion financiera de la Emisora” que se incluyen en el presente reporte y estan
sujetas en su totalidad a la informacién contenida en el presente. Los estados financieros de la
Compaifiia por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, fueron auditados
por Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., Miembros de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, auditores
externos de la Compafiia. Los estados financieros de la Compafiia estan preparados con base en
las IFRS emitidas por el IASB. Para beneficio del lector, el estado de posicion financiera al 31 de
diciembre de 2017 fue convertido a ddlares estadounidenses al tipo de cambio de cierre de $19.6395
y el estado de resultados y otros resultados integrales por el afio que termind en esa fecha fue
convertido a délares estadounidenses al tipo de cambio promedio de $18.8841, tipos de cambio
usados por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York.

Afios que terminaron el 31 de diciembre de

2017 2017 2016 2015

Estado de Resultados ((jEenETJi,LzS) (En miles de Pesos)

INQIES0S...ciiiiiiiititieee e 400,495 7,562,985 7,051,874 6,458,881
(O00]5) (0 o [SIRV/=T 4 | v= T 296,446 5,598,124 5,198,687 4,683,853
Utilidad bruta ..........cccooeeiiiienicc e 104,049 1,964,861 1,853,187 1,775,028
Gastos de venta, generales y de administracion (56,972) (1,075,860) (995,626) (893,861)
Otros (gastos) ingresos, Neto..........cccoeeuvveeee. (47) (880) 2,218 (841)
Gastos por intereses, Neto.......ccccevveeeevvcvennnnn. (19,937) (376,483) (769,048) (650,095)
Ganancia (pérdida) cambiaria, neta................ 7,598 143,479 (556,462) (681,013)
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Ganancia en valuacién de instrumentos

financieros derivados...........cccccceeeeiiiiiinneen. 5,290 99,891 163,633 149,291
Utilidad (pérdida) antes de impuestos ........... 39,981 755,008 (302,098) (301,491)
Impuestos a la utilidad ..........cccocceeeiiiiinennnn (16,596) (313,406) (162,020) (4,795)
Utilidad (pérdida) neta........cccceevvvveeeiiineeennns 23,385 441,602 (464,118) (306,286)

Partida que se reclasificara en el futuro a
resultados — (Pérdida) ganancia neta en
coberturas de flujo de efectivo, neto de impuestos (7,055) (133,224) (35,336) 31,512

Partida que no se reclasificara en el futuro a
resultados — Remediciones actuariales, neto de

0] 0T 1S3 o 1S 9 178 1,534 861
Utilidad (pérdida) integral del afio .............. 16,339 308,556 (497,920) (273,913)
Utilidad (pérdida) béasica y diluida por acciéon 0.08 1.59 (1.69) (1.67)

(1) El'ndmero promedio ponderado de acciones para determinar la utilidad basica y diluida por accién por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017 fue de 278,075,577 y 278,576,306, respectivamente, por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y
2015 fue de 275,350,662 y 183,738,861, respectivamente, para la determinacién tanto de la utilidad basica como diluida,
respectivamente., - Véase la nota 17f de los Estados Financieros Auditados.

Al 31 de diciembre de

Estado de Posicion Financiera 2017 2017 2016 2015

E il i
(En miles de (En miles de Pesos)

EUAS)

Efectivo y equivalentes en efectivo........ 39,002 765,976 673,894 1,135,598
Cuentas por cobrar ..........cccvvvvvvevevnvnnnnns 43,801 860,237 1,436,866 1,532,846
INVENLArIOS. .....uvvviiiieieeeiiieeee e 182,210 3,578,514 3,190,328 3,299,144
Total del activo circulante ...................... 296,001 5,813,303 5,775,312 6,437,636
Reservas territoriales ............cccocceveennnne 44,430 872,591 992,186 1,217,766
Total del activo .......ccvvveeeeeeiiiiiiieeee, 376,035 7,385,127 7,305,289 8,412,655
Porcidn circulante del pasivo a largo

plazo 1,388 27,267 27,051 25,541
Total del pasivo circulante .................... 86,563 1,700,054 1,851,307 1,694,706
Deuda a largo plazo.........ccccceeeeiiiiiinneen. 151,288 2,971,214 3,075,658 4,769,938
Impuestos a la utilidad diferidos............. 42,225 829,282 733,421 810,025
Total del pasivo.........cceeeeeeeeiiiiiiiieeeenn, 283,575 5,569,264 5,735,507 7,596,242
Capital social.......ccccccevveeviiicciiiiieiee s 57,562 1,130,486 151,596 100,000
Prima en emision de acciones............... - - 1,680,018 -
Otras partidas del capital contable......... 34,898 685,377 (261,832) 716,413
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Al 31 de diciembre de

Estado de Posicion Financiera 2017 2017 2016 2015
(En miles de .
EUAS) (En miles de Pesos)
Total de capital contable......................... 92,460 1,815,863 1,569,782 816,413
Total del pasivo y capital contable..... 376,035 7,385,127 7,305,289 8,412,655
Ejercicio que concluy6 al 31 de diciembre de
Otra Informacién Financiera 2017 2017 2016 2015
(En miles .
de EUAS) (En miles de Pesos)
Inversiones en activos, netas® .................. 2,345 44,278 35,234 73,855
Flujo de Efectivo Libre @ .............ccoeeene. 23,979 470,932 527,859 230,257
UAFIDA Ajustada®..........ccccoeeeviieeineennen. 50,629 956,075 920,223 937,527
Depreciacion.........ccccveeeeeeeeieieeeieee e 2,384 45,013 56,662 50,360
Instrumentos financieros derivados............ 14,495 284,666 231,609 408,654
Deuda total™® ........ccccceeveevieeciee e
138,181 2,713,815 2,871,100 4,386,825
Deuda neta® ........cccceeveeiieeciee e,
99,180 1,947,839 2,197,206 3,251,227
ROICE) ..o 23.5% 23.5% 23.9% 24.0%
Dividendo por accion @ ...........ccccceveveunee. 0.0131 0.2567 1.7053
Ejercicio que concluy6 al 31 de
diciembre
Razones Financieras 2017 2016 2015
Margen Bruto ® ...........ccceevieeiiiee e 26.0% 26.3% 27.5%
Margen UAFIDA Ajustada® ...........ccccccueeennennne. 12.6% 13.0% 14.5%
Razoén circulante 9 ..........cccooiviiiiiieeccee 3.42 3.12 3.8
Rotacion de cuentas por cobrar (dias)............. 47 74 87
Rotacion de inventarios en proceso (dias)....... 233 223 256
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Rotacion de cuentas por pagar (dias) .............. 87 83 127
Deuda total/ UAFIDA Ajustada...............ccuueeee. 2.84 3.12 4.68
Deuda neta/UAFIDA Ajustada..........c...ccoeuueeeee. 2.04 2.39 3.47
UAFIDA Ajustada/Gasto por interés 9 ............ 2.39 241 1.88
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@
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4
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(M)
(8)
9

Incluye las cuentas por pagar que no consisten en efectivo y que estan relacionadas con la adquisicién de activos fijos
mediante arrendamientos financieros.

El flujo de efectivo libre no es una medida financiera regulada conforme a IFRS. El flujo de efectivo libre se refiere al flujo
de efectivo disponible antes de amortizaciones de deuda y distribuciones a accionistas. Para una demostracion de la
conciliacion de como el flujo de efectivo libre se deriva del flujo neto de efectivo por actividades operativas en los Estados
Financieros, véase “lll. Informacién Financiera — Comentarios y Andlisis de la Administracién sobre los resultados de
operacion y la situacion financiera de la emisora — (ii) Situacion financiera, liquidez y recursos de capital.”

La UAFIDA Ajustada no es una partida regulada por IFRS. La UAFIDA Ajustada representa la utilidad neta, excluyendo
(i) la depreciaciéon y amortizacion; (ii) gasto por intereses, netos; (iii) la (pérdida) ganancia cambiaria, neta; (iv) la ganancia
(pérdida) en valuacion de instrumentos financieros derivados; (v) los impuestos a la utilidad; (vi) los otros ingresos
(gastos), netos; (vii) la participacién de los trabajadores en las utilidades; y (viii) el plan de compensacién en acciones
de los ejecutivos de Javer.

El célculo de la deuda total se obtiene de la sumatoria de (i) la porcién circulante del pasivo a largo plazo y (i) la deuda
a largo plazo y de sustraer (iii) los instrumentos financieros derivados activos, o en su caso de sumar (iv) los instrumentos
financieros derivados pasivos.

La deuda neta se obtiene del resultado de sustraer el efectivo y equivalentes de efectivo a la deuda total.

“ROIC” o el Rendimiento sobre el capital invertido, es una métrica comun de rentabilidad de la inversion en la industria.
Se calcula el ROIC con base en (i) EBIT (utilidad bruta — gastos de venta, generales y administracion) de los Gltimos
doce meses dividida por (ii) el promedio del capital invertido de los Ultimos doce meses (total de activos — efectivo e
inversiones temporales — instrumentos financieros derivados- anticipo de clientes — cuenta por pagar a parte relacionada
— impuestos a la utilidad por pagar — cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar — otros pasivos —
cuentas por pagar por compra de terrenos — obligaciones laborales al retiro — impuestos a la utilidad diferidos).

Véase “ll. Emisora — (xiv) Dividendos” para mayor informacién sobre la politica de dividendos.

Representa el resultado de dividir la utilidad bruta por los ingresos, expresado en términos porcentuales.

Representa el resultado de dividir la UAFIDA Ajustada por los ingresos, expresado en términos porcentuales.

(10) Representa el resultado de dividir el activo circulante entre el pasivo circulante.
(11) Para el célculo de la razén financiera, el total del gasto por interés es disminuido por (i) ciertas partidas que no

representan una carga financiera y por (ii) la ganancia de instrumentos financieros derivados, o en su caso adicionado
por (iv) la pérdida de instrumentos derivados.

Afos que terminaron el 31 de diciembre de

2017 2017 2016 2015
(En miles :
de EUAS) (En miles de Pesos)
Utilidad (pérdida) neta .......cccccccvveeeviiiivinnnnnnenn, 23,385 441,602 (464,118) (306,286)
Depreciacion y amortizacion.............ccccceeeennee. 2,384 45,013 56,662 50,360
Pagos basados en acciones............occcvveeeeeenn. 893 16,861 0 0
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Gastos por intereses, Net0.........cccevvveeerriieeeennns (19,937) (376,483) (769,048)  (650,095)
Ganancia (pérdida) cambiaria, neta ................. 7,598 143,479 (556,462)  (681,013)
Ganancia en valuacion de instrumentos financieros

derVadoS........ccvvvieiiiiiie e 5,290 99,891 163,633 149,291
Impuestos a la utilidad .........cccccoooviiiiiiieeeennnns (16,596) (313,406) (162,020) (4,795)
Participacion de los trabajadores en las utilidades

........................................................................ 275 5,200 6,000 6,000
Otros (gastos) iNgresos, NEeto .........cccceevvveeeenns 47) (880) 2,218 (841)
UAFIDA ajustada .........ccoovvvvviiiiieeeesiiiiiiiieneeennn 50,629 956,075 920,223 937,527

La tabla que antecede contiene una reconciliacién entre la utilidad neta y la UAFIDA Ajustada.
La UAFIDA Ajustada no es una partida regulada por las IFRS. La Compafia considera que la
UAFIDA Ajustada puede ser de utilidad al comparar su desempefio operativo en distintos afios y
contra el de otras empresas de la misma industria, ya que todos los competidores de la Emisora
utilizan el mismo calculo de UAFIDA Ajustada.

La UAFIDA Ajustada también es util para comparar los resultados de la Compafiia contra los de
otras empresas, en virtud de que representa sus resultados de operacion independientemente de la
estructura de su capital. Para entender el desempefio operativo de la Emisora, los inversionistas
deben analizar su UAFIDA Ajustada en conjunto con su (pérdida) utilidad neta del afio y sus flujos
de efectivo por actividades de operacion, actividades de inversion y actividades de financiamiento.
A pesar de que la UAFIDA Ajustada puede ser de utilidad para efectos de dichas comparaciones, la
forma en que la Compaifiia calcula dicha partida no es necesariamente igual a la de otras empresas
dado que cada empresa la calcula en forma distinta y debe leerse en conjunto con las explicaciones
respectivas. Aun cuando la UAFIDA Ajustada es una partida importante que se utiliza comunmente
para medir el desempefio operativo, no representa el efectivo generado por las operaciones,
determinado de conformidad con las IFRS; y no debe considerarse como medida alternativa de la
utilidad neta (determinada conforme a las IFRS), como indicativo —indicativa del desempefio
financiero de la Emisora— o del flujo de efectivo generado por sus operaciones (determinado de
conformidad con las IFRS), o como medida de su liquidez, ni es indicativo de los recursos que la
Compafiia tiene a su disposicion para financiar sus necesidades de efectivo.

La UAFIDA Ajustada tiene ciertas limitaciones importantes, a saber: (i) no incluye el gasto por
intereses ni los efectos de la valuacion de instrumentos financieros derivados, ni la ganancia
(pérdida) cambiaria, mismos que, dado que la Compafiia obtiene dinero en préstamo para financiar
algunas de sus operaciones, son una parte necesaria y continua de sus costos y la ayudan a generar
ingresos; (ii) no incluye los impuestos a la utilidad ni la participacion de los trabajadores a la utilidad,
gue son una parte necesaria y continua de sus operaciones; (iii) no incluye la depreciacién o
amortizacién, mismas que, debido a que la Emisora tiene que utilizar propiedades y equipo para
generar una utilidad de operacion, es una parte necesaria y continua de sus costos; y (iv) no incluye
los otros ingresos (gastos), mismos que representan partidas no relacionadas con sus operaciones:
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(vii) no incluye la participacion de los trabajadores en las utilidades; y (viii) no incluye el plan de
compensacion en acciones de los ejecutivos de Javer. Por tanto, cualquier medida que excluya
alguna de dichas partidas o la totalidad de las mismas tendra limitaciones significativas.

b) Informacioén financiera por linea de negocio, zona geograficay ventas de exportacién

Afos que terminaron el 31 de

diciembre
2017 2016 2015
Datos de la Operacion
Viviendas vendidas (nimero de unidades)
18,750 18,352 18,565
Vivienda de interés social @ ...................... 1,939 4,470 5,630
Vivienda media® .........cccccceeeviivciiiieeeeee 14,776 11,714 11,508
Vivienda residencial®.............ocovvvvvvereennne 2,035 2,168 1,427
Cartera de compromisos hipotecarios ©....... 15,367 16,313 18,115

(1) El namero de unidades vendidas se basa en el nimero de viviendas escrituradas a nombre de los compradores.

(2) Viviendas con un precio de venta por unidad de hasta $260,000 pesos.

(3) Viviendas con un precio de venta por unidad superior a $260,000 pesos, sin exceder de $560,000 pesos.

(4) Viviendas con un precio de venta por unidad superior a $560,000 pesos.

(5) Es el ndmero de viviendas que se han registrado ante el RUV y que estaran disponibles para su venta una vez terminada
su construccion y que se obtenga la calificacion aprobatoria de parte de los proveedores de financiamiento, en el sentido
de que una vez que se identifique a un comprador, dichos proveedores le otorguen un crédito hipotecario.

Afos que terminaron el 31 de diciembre

2017 2016 2015

(En miles de Pesos)

Precio de venta promedio por vivienda

Vivienda de interés social..........coocoeevveeeens... 244.3 238.6 231.1
Vivienda Medial......ooevveeeeeee e 335.5 327.4 313.0
Vivienda residencial.........oceeeeeeeeeeeveeseeenannn, 1003.2 906.4 937.6
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Afos que terminaron el 31 de
diciembre

2017 2016 2015

(En miles de Pesos)

Total de ingresos por la venta de vivienda 7,562,985 7,051,874 6,458,881
Vivienda de interés social...........ccceveeenineenn 473,734 1,066,556 1,301,144
Vivienda media........cccoocveeenviiiiiniiiieie e, 4,957,402 3,834,717 3,601,812
Vivienda residencial..........ccccocceviivinieennenns 2,041,540 1,965,060 1,337,897
Lotes Comerciales .............ccocoeeennnns 90,309 185,541 218,028

Afios que terminaron el 31 de
diciembre

2017 2016 2015

(En miles de Pesos)

Total de ingresos por la venta de vivienda 7,562,985 7,051,874 6,458,881
NUEVO LEON ... 3,188,620 2,916,477 3,464,222
JAlISCO ... 1,576,067 1,856,769 1,479,607
Aguascalientes ..........ccoeeeeeeeeieeeieeeeeeee 518,547 292,123 267,502
QUETELAr0......vvviiieie e 775,608 753,038 461,014
Estado de MEXICO .........cceevveeriieeerieeniieeie. 908,561 955,820 662,123
Quintana ROO .............ceevvvueeeiinnn..., 569,600 239,815 75,645
TamMaUlPaAS .....cvcveveeeececceeee e, 25,982 37,832 48,768

Afios que terminaron el 31 de
diciembre

2017 2016 2015

(En miles de Pesos)

Total de inventarios inmobiliarios y reservas territoriales 4,451,105 4,182,514 4,516,910
NUEVO LEON ..o 1,806,585 1,609,415 1,908,051
JANSCO .. 800,044 820,315 1,067,662
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AQUASCAlIENEES .....ccveeveecveee e 298,051 274,374
QUETELANOD.....c.eveeriee e 262,917 381,507
Estado de MEXICO .........cceevveerieeirneenieeene. 646,710 489,321
Quintana RoO .............cceevvivneeeiinnnn.., 295,219 256,946
TamauliPas .......coeeveeeeeeeeeeieeeeeeeeee e, 341,579 350,636

c) Informe de créditos relevantes

204,388
451,956
398,129
122,661
364,063

Afos que terminaron el 31 de

diciembre
2017 2016 2015
(En miles de Pesos)

Deuda a largo plazo sin garantia — a costo amortizado 1,376,467 1,414,935 3,380,353
Notas Senior EUA$210 millones refinanciadas-2021 (i) 587,095 613,540 513,973
Notas Senior EUA$30 millones — 2021 (i) 971,438 1,014,129 844,561
Contratos de arrendamiento financiero (ii) 63,481 60,105 56,592
Subtotal 2,998,481 3,102,709 4,795,479
Porcién circulante (27,267) (27,051) (25,541)
Deuda a largo plazo 2,971,214 3,075,658 4,769,938

(i) Notas 2021

El 1 de abril de 2011, la Compainiia refinancié su deuda a largo plazo existente al 31 de diciembre
de 2010 por un valor de US$210 millones (Notas Senior) con tasa fija de interés del 13.0% y con
vencimiento en agosto de 2014, ofreciendo a los titulares de dichas Notas Senior intercambiar toda
su deuda existente por nuevas Notas Senior a tasa fija de interés del 9.875% anual y con vencimiento
en abril del 2021, que fueron expedidas en términos idénticos a los titulos intercambiados, incluyendo
las garantias de los mismos; la oferta resultdé en un intercambio del 96.99% del total de la deuda
existente. El refinanciamiento de las Notas Senior y los instrumentos financieros derivados relativos
a su cobertura, se consideran como una modificacion a la deuda existente y a los términos y
condiciones originales de los contratos, y no una extincién de los mismos. Este refinanciamiento
generd una prima en emision adicional y gastos relacionados cuyos saldos netos ascienden a $144.2
millones y $28.5 millones, respectivamente, y se presentan neto en el pasivo a largo plazo en el
estado consolidado de posicidn financiera al 31 de diciembre de 2017, que se amortizan con base
en el método de la tasa de interés efectiva en el plazo de la deuda relativa.

El 6 de abril de 2011 y el 20 de marzo de 2013, la Compafiia emitié deuda adicional (Notas
Senior) en el mercado internacional por US$30 millones y US$50 millones, respectivamente, ambos
con vencimiento en abril de 2021 a una tasa de interés fija del 9.875% anual; los intereses son
pagaderos en forma semestral a partir de octubre de 2011 y octubre de 2013, respectivamente, y las
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subsidiarias de JAVER actlian como garantes; la deuda proveniente de las Notas Senior fue utilizada
para propoésitos generales del negocio. Las anteriores emisiones generaron primas y gastos
adicionales cuyo saldo neto asciende a $5.4 millones y $15.3 millones, respectivamente, que se
presentan neto en el pasivo a largo plazo en el estado consolidado de posicion financiera al 31 de
diciembre de 2017, y que se amortizan en base al método de la tasa de interés efectiva en el plazo
de la deuda relativa.

Los contratos base de la emisién de las Notas con vencimiento en 2021, contienen ciertas
restricciones, compromisos de hacer y no hacer y otros requisitos, las cuales han sido
sustancialmente cumplidas al 31 de diciembre de 2017. Dichas restricciones, compromisos de hacer
y no hacer y requisitos restringen la facultad de la Compafiia y de sus subsidiarias para, entre otras
cosas y bajo ciertas condiciones, incurrir en deuda adicional (obligacion que requiere que la
Compafiia cumpla con una razén de gastos de interés a EBITDA en relacién con la contratacion de
cierta deuda), pagar dividendos o redimir, recomprar o retirar acciones de su capital social o de la
deuda subordinada, realizar ciertas inversiones, constituir gravamenes, ventas de activos, ciertas
operaciones con partes relacionadas, fusiones y consolidaciones.

Los contratos de deuda antes mencionados contienen opciones para redimir las deudas antes o
después de abril de 2014 o entre abril de 2016 y abril de 2021, bajo ciertos mecanismos y
restricciones de hacer y no hacer. Dichas opciones resultaron en el reconocimiento de un derivado
implicito cuyo saldo al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 representa activos por $47.1 millones,
$6.1 millones y $4.3 millones, respectivamente.

Las principales obligaciones de hacer, de no hacer y casos de vencimiento anticipado a las que
esta sujeta la Compaiiia, conforme a los documentos base de la emision de las Notas 2021 son las
siguientes, en el entendido que el presente resumen es indicativo y no incluye las definiciones
pertinentes ni el alcance y excepciones a dichas obligaciones, y que las Notas 2021 prevén la
suspension de ciertas restricciones siempre y cuando se cumplan ciertas condiciones y no exista un
incumplimiento:

Obligaciones de Hacer

e Pagar las Notas 2021 en los plazos y términos establecidos en el contrato;

e Mantener su legal existencia y permisos y licencias necesarios para su operacion;
o Estar al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones fiscales.

Obligaciones de No Hacer

¢ No realizar modificaciones a la estructura de control de la Compaiiia;

e No incurrir, 0 permitir que las subsidiarias que garantizan las Notas 2021 incurran, en
deuda adicional, salvo por ciertas excepciones;

e No realizar pago de dividendos o ciertas inversiones restringidas;

e No llevar a cabo ciertas ventas de activos o capital de sus subsidiarias;

¢ No constituir gravamenes, salvo por ciertas excepciones permitidas y

¢ No celebrar operaciones con partes relacionadas a menos que sean en términos de
mercado o en ciertos casos excepcionales.

Causas de Vencimiento Anticipado

e Falta de pago de principal o intereses;
e Incumplimiento de ciertas obligaciones;
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e Sise incumple con el pago de principal o intereses de ciertos financiamientos otorgados a
la Compafiia, siempre y cuando las mismas sean por una cantidad mayor a US$15.0
millones de dolares;

e Siseincumple con el pago de una sentencia dictada en contra de la Compariias o algunas
de sus subsidiarias por una cantidad mayor a US$15.0 millones de délares;

e Sila Compaifiia o algunas de sus subsidiarias fuere declarada en concurso o quiebra; y/o

e Sicualquiera de las garantias que garantizan las Notas 2021 es declarada como invalida o
inejecutable.

Durante 2015, la Compafiia recompro y canceldé US$25.1 millones de délares correspondientes
a sus Notas Senior que tenian vencimiento en 2021 incluyendo su prima y gastos por emisién de
manera proporcional, lo cual representd un cargo a resultados por $36.3 millones.

El 19 de enero de 2016, se hizo efectivo el “early tender” lanzado el 18 de diciembre de 2015 en
el cual se recompraron y cancelaron US$ 136 millones de doélares correspondientes a sus Notas
Senior que tenian vencimiento en 2021 incluyendo su prima y gastos por emision de manera
proporcional, lo cual representd un cargo a resultados por $215.6 millones.

Durante 2017, la Compariia recompro y cancelé US$0.7 millones de dolares correspondientes a
sus Notas Senior que tenian vencimiento en 2021 incluyendo su prima y gastos por emision de
manera proporcional, lo cual representd un cargo a resultados por $0.4 millones.

(ii) Arrendamientos Financieros

Los contratos de arrendamiento financiero incluyen al 31 de diciembre de 2017: a) camiones,
que devengan una tasa de interés anual fija de 11.22%, con diferentes vencimientos hasta 2021, b)
equipo de transporte que devenga una tasa de interés anual fija de 11.31%, con diferentes
vencimientos hasta 2021, y ¢) equipo de cédmputo que devenga una tasa de interés anual fija de
8.52%, con diferentes vencimientos hasta 2021.

La Compafiia tiene opciones para comprar los activos en arrendamiento por un monto nominal

al término de los contratos. Las obligaciones de la Compafia conforme a los arrendamientos
financieros estan garantizadas con los titulos de propiedad de los activos arrendados.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia se encuentra al corriente de pago en cuanto a las
obligaciones derivadas de sus Notas 2021 y de sus contratos de arrendamientos.
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d) Comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de operacién y
situacion financiera de la emisora

i. Resultados de la operacion

Afio que terminé el 31 de diciembre de 2017, comparado con el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2016

Ingresos

Los ingresos netos se incrementaron un 7.2% de $7,051.9 millones en 2016 a $7,563.0 millones
en 2017, dicho crecimiento se debe principalmente por la mejora en la mezcla de ventas que continlda
con una alta tendencia hacia el segmento de vivienda media y un mayor precio promedio para cada
uno de los segmentos.

El precio promedio de una vivienda de interés social increment6 un 2.4% al pasar a $244,318 en
2017 de $238,603 en 2016; el precio promedio de una vivienda media se increment6 un 2.5% al
pasar a $335,504 en 2017 de $327,362 en 2016; y el precio promedio de una vivienda residencial
aumento 10.7% al pasar a $1,003,214 en 2017 de $906,393 en 2016. El incremento en el precio
promedio de venta de la vivienda de interés social fue resultado de una oferta de producto para la
demanda de dicho segmento que no requiere de un subsidio para la adquisicién de una vivienda. El
precio de la vivienda media incrementé como parte de la continuidad del modelo de negocio de la
Compafiia, mientras que el aumento del precio promedio en el segmento residencial se debe a un
mayor numero de frentes ofertando dichos productos (18 desarrollos en 2017 contra 14 desarrollos
en 2016), y que cada uno ofrece productos con diferentes precios que oscilan entre $560,000 hasta
$3.7 millones.

Los ingresos por las ventas de vivienda de interés social, expresados como porcentaje del total
de ingresos de la Compaifiia, representaron el 6.3% en 2017, en comparacion con un 15.1% en 2016,
la disminucion se debe a que el principal enfoque de la mezcla de ventas es el segmento de vivienda
media. Los ingresos por las ventas de vivienda media, expresados como porcentaje del total de
ingresos de la Compaifiia, representaron el 65.5% en 2017, en comparacion con un 54.4% en 2016,
debido a la estrategia de la Companiia. Los ingresos por las ventas de vivienda residencial,
expresados como porcentaje del total de ingresos de la Compaiiia, representaron el 27.0% en 2017,
los cuales permanecieron estables al comparar con el 27.9% que representaron en 2016 como
resultado de la continuidad del modelo de negocio en dicho segmento.

Durante 2017, la Compafiia vendio6 1,939 viviendas de interés social, en comparacion con 4,470
en 2016; 14,776 viviendas medias en 2017 en comparacion con 11,714 en 2016; y 2,035 viviendas
residenciales en 2017 en comparacién con 2,168 en 2016.

Los ingresos de lotes comerciales disminuyeron en un 51.3% al pasar a $90.3 millones en 2017
de $185.5 millones en 2016, de acuerdo con la disponibilidad de lotes en base a la maduracion de
los proyectos. Los ingresos de lotes comerciales representaron el 1.2% de los ingresos totales de la
Compafiia en 2017 y el 2.6% en 2016.

Costos y utilidad bruta

Los costos de la Compafiia relacionados con el desarrollo de vivienda y la venta de lotes
comerciales aumentaron un 7.7%, al pasar de $5,198.7 millones en 2016 a $5,598.1 millones en
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2017. El incremento se debe a la modificacion de la mezcla de venta con un mayor enfoque en la
vivienda media y residencial, asi como diversos incrementos en los precios de los materiales.

En 2017, la utilidad bruta se increment6 6.0% a $1,964.9 millones de $1,853.2 millones en 2016,
como resultado del crecimiento en el volumen de unidades vendidas y mejores precios promedio. El
margen bruto fue 26.0% en 2017 y permanecio practicamente estable al comparar con el margen
bruto de 26.3% en 2016.

Gastos de venta y de administracién

Los gastos de venta, generales y de administracion aumentaron se incrementaron un 8.1% a
$1,075.9 millones en 2017 de $995.6 millones en 2016, como resultado de una mayor plantilla de
empleados, el acondicionamiento de nuevos puntos de venta, asi como por un cargo de $16 millones
correspondientes a la implementacién del plan de compensacion variable a largo plazo, en donde se
entrega un bono pagadero en acciones de la Compaiiia, a ciertos ejecutivos en funcion de ciertas
métricas anuales.

Gasto por intereses, resultado cambiario e instrumentos financieros derivados

El gasto por interés neto disminuy6 51.0% a $376.5 millones en 2017 de $769.0 millones en
2016, principalmente por los gastos incurridos de $376.8 millones en el 1T16, en relacion con la
Oferta de Participacion Temprana de las Notas 2021. En 2017 la perdida cambiaria neta de la
posicién de instrumentos derivados fue de $(243.4) millones en comparacion con $392.8 millones en
2016, como resultado de la apreciacion del peso en 4.5%, ya que al cierre del afio 2016 el tipo de
cambio era de $20.6640 por ddlar y al cierre del afio 2017 fue de $19.7354 por dodlar, de acuerdo a
Banxico.

Impuestos a la utilidad

El efecto positivo del deslizamiento del tipo de cambio provocé que los impuestos a la utilidad en
el ejercicio 2017 fueran superiores al del afio 2016 pasando a $313.4 millones de $162.0 millones.

Utilidad neta

El resultado neto en 2017 fue de 441.6 millones en comparacién a $(464.1) millones en 2016,
debido a que la apreciacion del peso arroj6 una ganancia cambiaria de $243.4 millones en
comparacion con la pérdida cambiara de $392.8 millones en 2016, adicionalmente al reconocimiento

de los costos incurridos de $376.8 millones en relacién a la Oferta de Participacion Temprana
(“tender offer”) de las Notas 2021 que se ejecuté en el 1T16.
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Afio que terminé el 31 de diciembre de 2016, comparado con el afio que terminé el 31 de
diciembre de 2015

Ingresos

Los ingresos netos se incrementaron un 9.2% a $7,051.9 millones en 2016, comparado con
$6,458.9 millones en 2015. El crecimiento se deriva de un mayor precio promedio (se incremento
11.3% en el periodo de 12 meses de 2016 a $374.1 mil debido a una mezcla de ventas orientada
hacia el segmento medio y una mayor proporcion de ingresos provenientes del segmento residencial.

El precio promedio de una vivienda de interés social increment6 un 3.2% al pasar a $ 238,603
en 2016 de $231,109 en 2015; el precio promedio de una vivienda media se increment6 un 4.6% al
pasar a $327,362 en 2016 de $312,983 en 2015; y el precio promedio de una vivienda residencial
decreci6 un 3.3% al pasar a $906,393 en 2016 de $937,559 en 2015.

El incremento en el precio promedio de venta de la vivienda de interés social se debié
principalmente a que se ofert6 mayormente vivienda de interés social sin necesidad de subsidio. El
precio de la vivienda media incrementé como parte de la estrategia de la Compafiia de enfocarse
hacia este segmento. La disminucion en el precio promedio de venta de la vivienda residencial se
debi6 a una mayor oferta de proyectos residenciales en los niveles méas bajos del rango de precios
gue van desde los $560,000 hasta $3.7 millones.

Los ingresos por las ventas de vivienda de interés social, expresados como porcentaje del total
de ingresos de la Compaifiia, representaron el 15.1% en 2016, en comparacion con un 20.1% en
2015, resultando este declive principalmente de una mejora en la mezcla de ventas relacionado con
el segmento de vivienda residencial. Los ingresos por las ventas de vivienda media, expresados
como porcentaje del total de ingresos de la Companiia, representaron el 54.4% en 2016, en
comparacién con un 55.8% en 2015, presentando un ligero decremento debido al incremento de la
proporciéon de los ingresos del segmento residencial. Los ingresos por las ventas de vivienda
residencial, expresados como porcentaje del total de ingresos de la Compaifiia, representaron el
27.9% en 2016, en comparacion con un 20.7% en 2015, como resultado de una mayor oferta de
desarrollos residenciales, durante el afio 15 desarrollos residenciales escrituraron viviendas en
Nuevo Ledn, Jalisco, Aguascalientes, el Estado de México y Querétaro.

Durante 2016, la Compafiia vendié 4,470 viviendas de interés social, en comparacion con 5,630
en 2015; 11,714 viviendas medias en 2016 en comparacion con 11,508 en 2015; y 2,168 viviendas
residenciales en 2016 en comparacion con 1,427 en 2015.

Los ingresos de lotes comerciales disminuyeron en un 14.9% al pasar a $185.5 millones en 2016
de $218.0 millones en 2015, por una menor disposicion de inventario que desplazar. Los ingresos
de lotes comerciales representaron el 2.6% de los ingresos totales de la Compafiia en 2016 y el
3.4% en 2015.

Costos y utilidad bruta

Los costos de la Compafiia relacionados con el desarrollo de vivienda y la venta de lotes
comerciales aumentaron un 11.0%, al pasar de $4,683.9 millones en 2015 a $5,198.7 millones en
2016. El incremento va de la mano con la modificacion de la mezcla de venta con un mayor enfoque
en la vivienda media y residencial, asi como diversos incrementos en los precios de los materiales.
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En 20186, la utilidad bruta se increment6 4.4% a $1,853.2 millones de $1,775.0 millones en 2015,
como resultado de la mejora en la mezcla de ventas y de un precio promedio de venta mas alto. El
margen de utilidad bruta decreci6 a 26.3% en 2016 de 27.5% en 2015 principalmente debido a la
disminucién del margen obtenido de la venta de lotes comerciales que tuvo una afectacién por un
intercambio de un lote comercial por un de terreno con vocacion habitacional, en el cual no hubo
margen generado en la transaccién.

Gastos de venta y de administracién

Los gastos de venta, generales y de administracion aumentaron se incrementaron un 11.4% al
pasar a $995.6 millones en 2016 de $893.9 millones en 2015, como resultado de un mayor niumero
de personal en el Estado de México y en Quintana Roo, inversiones en nuevas herramientas de
tecnologias de informacion, gastos relacionados con los requerimientos regulatorios que se deben
cumplir por ser una compafiia publica; en conjunto con un cargo virtual por $12.0 millones debido a
la depreciaciéon acelerada de activos que quedaron en desuso al cambiar de oficinas corporativas.

Gasto por intereses, resultado cambiario e instrumentos financieros derivados

El gasto por interés neto se increment6 18.3% a $769.0 millones en 2016 de $650.0 millones en
2015, principalmente por los gastos de $376.8 millones, en relacion con la Oferta de Participacion
Temprana de las Notas 2021. En 2016, la pérdida cambiaria fue de $392.8 millones en comparacién
con $531.7 millones en 2015, el decremento de las pérdidas cambiarias en el afio es principalmente
por la reduccién de los niveles de deuda denominada en délares americanos.

Impuestos a la utilidad

El efecto de regresion de algunas partidas temporales con efectos en los impuestos diferidos
provocd que el impuesto a la utilidad del periodo 2016 fuera superior al periodo 2015, pasando a
$162.0 millones de $4.8 millones.

Utilidad neta

El resultado neto en 2016 fue de $(464.1) millones en comparaciéon a $(306.3) millones en 2015,
afectado principalmente por los costos incurridos de $376.8 millones en relacién a la Oferta de
Participacion Temprana (“tender offer”) de las Notas 2021 que se ejecutd en el 1T16, en conjunto
con pérdidas cambiarias por $392.8 millones ya que el peso mexicano se ha depreciado 19.2% afio
con afio.

104



Reporte Anual 2017

ii. Situacion financiera, liquidez y recursos de capital

La Compafiia requiere y continuara requiriendo de un alto nivel de liquidez y recursos para
financiar el desarrollo y la construccion de viviendas y financiar la adquisicién de sus reservas
territoriales. Al 31 de diciembre de 2017, la Compaiiia tenia efectivo y equivalentes de efectivo por
$765.9 millones, adicionalmente el 10.7% de dicho saldo se mantenia en dolares americanos. La
deuda por concepto de dinero obtenido en préstamo ascendia a $2,998.5 millones, en comparacién
con $673.9 millones de efectivo y equivalentes de efectivo y $3,102.7 millones por concepto de dinero
obtenido en préstamo al 31 de diciembre de 2016. Ademas, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el
activo en instrumentos financieros derivados para cubrir su exposicion a los riesgos relacionados
con el tipo de cambio y las tasas de interés ascendia a $284.7 millones y $231.6 millones,
respectivamente.

El manejo de tesoreria se fundamenta en diversas politicas sobre (i) cuentas por pagar, para
pagos a proveedores y obligaciones con terceros, (ii) inversiones, proceso de seleccién de
contraparte y producto de inversion, (iii) arrendamientos, estableciendo lineamientos de control para
la adquisiciéon de bienes muebles e inmuebles a través de arrendamiento financiero (vehiculos
utilitarios, maquinaria, moldes y equipo de computo), (iv) factoraje, efectuar el pago a proveedores y
contratistas mediante lineas de factoraje contratadas con diversas Instituciones, (v) productos
financieros derivados, para la contratacion, medicién y revelacion de la informaciéon correspondiente
a la exposicion de la compaifiia, y (vi) prevencion de operaciones con recurso de procedencia ilicita,
mediante la revision de los datos generales de los clientes, asi como el monitoreo de sus
operaciones.

Aungue la Compafiia no comienza a construir un fraccionamiento sino hasta que ha recibido
confirmacién de que los compradores de viviendas tendran acceso a financiamiento hipotecario, la
Sociedad adquiere el terreno, obtiene los permisos y autorizaciones necesarias y realiza ciertas
obras de infraestructura antes de recibir dicha confirmacion. Histéricamente, la Emisora ha financiado
sus operaciones de desarrollo y construccion con los recursos generados por la misma y a través de
arrendamientos financieros, créditos puente, operaciones de factoraje financiero y otras operaciones
de financiamiento a corto plazo.

Las principales fuentes de liquidez de la Compaiiia estan representadas por:
¢ los flujos de efectivo generados por sus operaciones;

e el financiamiento ofrecido por los vendedores de terrenos y, en menor medida, los
proveedores de materiales;

¢ las instituciones de banca multiple y otras instituciones financieras;
e los anticipos pagados por los compradores de viviendas, y
e los mercados de capitales de deuda.

La Compafiia considera que su capital de trabajo sera suficiente durante los siguientes doce
meses para cumplir con sus requisitos de liquidez predecibles actualmente.

Durante el dltimo ejercicio, la Sociedad no ha realizado ni tiene comprometida inversion relevante
alguna, asimismo no cuenta con ningun adeudo fiscal.
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A continuacion, se presentan tres tablas que contienen los niveles de endeudamiento de largo

plazo de la Compafiia al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015.

Endeudamiento de Largo Plazo al 31 de diciembre de 2017

Monto Principal Tasa de

- Acumulado

Interés

Vencimiento

(en miles de $)

Notas 2021M ..o 2,935,000 13.35% 2021
Arrendamiento financiero para adquirir

VENICUIOS ..o 24,648 11.31% 2021@
Arrendamiento financiero para adquirir

CAMIONES ..vveieiieecieeecieeestteeeteeesteeesaeeesnaeeseeeens 7,696 11.22% 2021®
Arrendamiento financiero para adquirir

COMPULAOrAS .....cccciviieeeiiieee e 31,137 8.52% 20214
Total de deuda de largo plazo..........c.c............ 2,998,481

@ Consiste en una tasa promedio fija.

@ Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2021, iniciando en febrero de 2014.

®  Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2021, iniciando en julio de 2013.

@ Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2021, iniciando en enero de 2015.

Endeudamiento de Largo Plazo al 31 de diciembre de 2016

Monto Principal Tasade

Acumulado

Interés

Vencimiento

NOtas 2021W .....cccveveerierece e 3,042,604

Arrendamiento financiero para adquirir vehiculos

(en miles de $)

11.31%

9.65%

11.35%

7.6%

2021

2020

20190

20204

........................................................................ 27,323
Arrendamiento financiero para adquirir camiones
........................................................................ 3,676
Arrendamiento financiero para adquirir

COMPULAdOraS ..o 29,106
Total de deuda de largo plazo ..........ccccceenne 3,102,709

@ Consiste en una tasa promedio fija.

@ Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2020, iniciando en febrero de 2013.
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®  Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2019, iniciando en junio de 2013.
@ Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2020, iniciando en marzo de 2014.

Endeudamiento de Largo Plazo al 31 de diciembre de 2015

Monto Principal Tasa de
Acumulado Interés Vencimiento

(miles de pesos)

NoOtas 2021W .....cceevieciereee e 4,738,887 9.50% 2021

Arrendamiento financiero para adquirir
VENICUIOS ... 24,660 9.03% 2019

Arrendamiento financiero para adquirir

CAMIONES ..eeeiiieeciieecieeestteesteeesteeesteeesnbeeseeeens 5,913 11.34% 2019G)
Arrendamiento financiero para adquirir

COMPULATOTAS ... 26,019 6.81% 2018®
Total de deuda de largo plazo ..........cccceene 4,795,479

@ Consiste en una tasa de interés promedio combinada del principal, ya que 51.15% del principal devenga una tasa
promedio ponderada fija del 11.46% y el 48.85% devenga a una tasa promedio ponderada variable en base ala TIIE +

4.07%.
(@ Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2019, iniciando en febrero de 2012.
@) Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2019, iniciando en junio de 2013.

) Esta deuda tiene diversos vencimientos hasta 2018, iniciando en junio de 2013.

El total de deuda de la Compafiia por concepto de dinero obtenido en préstamo disminuyé a
$2,998.5 millones durante el periodo que terminé el 31 de diciembre de 2017 de $3,102.7 millones
durante el periodo que termino el 31 de diciembre de 2016. Este decremento se debe principalmente
al efecto cambiario sobre la deuda denominada en doélares, asi como una recompra de las Notas
2021 por EUA $0.7 millones. La disminucién del saldo obtenido en préstamo disminuyé a $3,102.7
millones al 31 de diciembre de 2016 de $4,795.5 millones al 31 de diciembre de 2015, debido a la
recompra EUA$136 millones de las Notas 2021 con los recursos obtenidos de la Oferta Pablica
Inicial.

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia no cuenta con deuda de corto plazo, sin embargo,
tiene vencimientos de deuda a largo plazo que ascienden a la cantidad de $27.3 millones. Para
mayor informacién véase la Nota 12 de los estados financieros auditados en relaciéon con la
capacidad de la compafiia de obtener deuda adicional y a la seccién “Créditos Relevantes”.
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Al 31 de diciembre de 2017, el monto disponible de lineas de crédito y de arrendamiento
financiero sin ejercer es de $277.3 millones. Dichas lineas son evaluadas de manera anual por las
instituciones financieras otorgantes.

Flujo de Efectivo Libre

El flujo de efectivo libre antes de la amortizacién de deuda y distribucién a accionistas se deriva
de los flujos de efectivo de actividades de operacién. Aunque es parte de las actividades de
operacion de la Compafiia, se deduce la adquisicién de terreno mantenido para desarrollo futuro de
este calculo dado que es de naturaleza de largo plazo.

La siguiente tabla muestra una conciliacion mostrando como el flujo de efectivo libre se deriva
de flujos netos de efectivo obtenidos de actividades de operacién en los Estados Financieros para

los periodos indicados.

Afo terminado el 31 de diciembre

2017 2016 2015

(en miles de pesos)

Flujos de efectivo obtenidos de actividades de

(0] o T=T = Ued o o [P TR 1,667,558 1,421,363 1,340,377
Menos: Adquisicién de terreno mantenido para

desarrollo fFUtUFO........occvvvei i 768,696 607,220 622,532
Flujo de efectivo de actividades de inversién:
Adaptaciones, maquinaria y equipo ..........ccccevrveeeennne (21,043) (10,527) (48,931)
Otros costos de financiamiento...... - (6,962) (4,880)
Pago de intereses.........cccceeeeeeiei (406,887) (268,795) (433,777)

Flujo de efectivo libre econdmico..........ccccvvveeeeeeenns 470,932 527,859 230,257

El flujo de efectivo libre no es una medida financiera regulada bajo IFRS. El flujo de efectivo libre
no debera considerarse como una alternativa a (a) flujos operativos de actividades de operacion,
inversion y financiamiento, (b) como medida de la capacidad de la Compafiia de cumplir con sus
necesidades de efectivo o (c) cualquier otro indicador determinado bajo IFRS. El flujo de efectivo
libre se presenta como informacion adicional debido a que la Emisora entiende que es una medida
usada por ciertos inversionistas para determinar la capacidad histérica de la Compafiia de cumplir
con el pago de su deuda y requisitos de inversion en activos. Sin embargo, el flujo de efectivo libre,
segun se presenta en este Reporte Anual, no puede ser comparable con medidas de titulos similares
reportadas por otras compafiias.

108



Reporte Anual 2017

Instrumentos financieros derivados y contabilidad de coberturas

La Compafiia esta expuesta al riesgo financiero (mercado, crédito y liquidez) el cual gestiona a
través de su Comité de Riesgos. La exposicion principal es al riesgo de mercado (tasa de interés y
tipo de cambio), derivado de sus Notas 2021.

La politica de cobertura de la Compafiia tiene como base tres principios fundamentales:

i) Eliminar cualquier riesgo de flujo de efectivo a corto plazo como resultado de una severa
devaluacion del peso mexicano.

ii) Gestionar dinamicamente los riesgos que pueden afectar la valuacion de la deuda
denominada en ddlares americanos.

iii) Diversificar el riesgo de contraparte y minimizar la probabilidad de llamadas de méargenes.

Respecto a estos principios, la Compafiia establecio el objetivo de garantizar aproximadamente
3 afios de cobertura con respecto a los pagos de cupén de la deuda denominada en dolares
americanos por medio de Cross Currency Swaps y Full Cross Currency Swaps; estos instrumentos
se pactan sobre divisas extranjeras entre dos contrapartes que acuerdan intercambiar elementos
como el tipo de cambio, principal y/o los pagos de interés. En el caso de la Emisora no existe
intercambio de nocional o principal.

En cuanto al principal, el objetivo de la Compafiia es contratar coberturas en medida de lo posible
considerando la volatilidad del tipo de cambio y el horizonte de tiempo al vencimiento. En afios
anteriores, se contrataron forwards para cubrir una porcién del principal, los cuales fueron
cancelados anticipadamente. Un forward es un contrato a largo plazo entre dos partes para comprar
0 vender un activo a precio fijo y en una fecha determinada.

Por lo que respecta al manejo del riesgo de crédito, las contrataciones de los instrumentos
derivados deben de diversificarse con mas de 5 contrapartes locales o extranjeras que deberan estar
autorizadas para operar este tipo de instrumentos y contar con la capacidad financiera suficiente;
con las cuales la Compaiiia debe de tener el contrato ISDA firmado y contar con una linea de crédito
autorizada. Actualmente, la Emisora cuenta con Cross Currency Swaps y Full Cross Currency Swaps
con contrapartes, con quienes mantiene lineas de crédito y contratos vigentes. Cada operacion que
se pretende cerrar debe ser autorizada por el Director de Administracion y Finanzas y el Director
General, de acuerdo a los lineamientos del Comité de Riesgos.

En relacién al riesgo de liquidez, en caso de existir algan requerimiento de colateral, la Compafiia
dispondra de sus propios recursos para afrontar el desembolso de efectivo; el saldo de efectivo y
equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2017 es de $765.9 millones. Durante el afio 2017 no
se presentaron requerimientos de colateral.

La politica de cobertura debe ser consistente con la estrategia de negocio de la Emisora y debera
ser revisada una vez al afio. Todas las propuestas de cambios a la politica deberan ser presentadas
para su aprobacion al Consejo de Administracion en el momento que se requiera. Por politica de la
Compafiia queda prohibido contratar instrumentos financieros derivados para fines de especulacion.
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Comité de Riesgos

El Comité de Riesgos tiene como sus principales responsabilidades (i) proponer la estrategia de
riesgo, (ii) establecer un programa de administracién de riesgo financiero, (iii) proponer al Consejo
de Administracion distintas opciones para administrar los riesgos, (iv) implementar los procesos y
puntos de control para la correcta ejecucion de las politicas y (v) supervisar el cumplimiento de los
acuerdos de la politica aprobada.

Para la definicion de la estrategia a implementar, el comité decidira sobre (i) la tolerancia al
riesgo, (ii) movimientos de mercado en los que se desea y no se desea tener exposicion, (iii) ciclos
de negocio en los que se desea 0 no se desea tener exposicion, (iv) tipos de instrumento que desea
utilizar, (v) horizontes de tiempo y (vi) circunstancias en las cuales se deberan cambiar las
actividades de cobertura.

El Comité de Riesgos esta formado por los siguientes funcionarios: Director General, Director de
Administracién y Finanzas, Director de Operaciones, Director Juridico, Contralor, Tesorero, Auditoria
Interna y algtin miembro del Consejo.

En las sesiones del Comité de Riegos se toman decisiones financieras y operativas. Cuando
sesione para revisar temas financieros solamente sera necesario que éste sea formado por lo menos
con 4 personas. En caso de que se revisen temas operativos sera necesario que se involucren las
personas claves de las subsidiarias.

El Comité de Riesgos es vigilado por el Consejo de Administracidn, quien a su vez aprueba las
politicas de operacion de dicho comité, las cuales fueron actualizadas por Ultima vez en mayo de
2010. El Comité de Riesgos se rige por las siguientes reglas de operacién:

i) Lavotacion se realizara por todos los miembros del Comité. Las decisiones se adoptaran
por unanimidad de votos de los presentes.

ii) El Comité sesionara trimestralmente,

iii) El Comité tiene la autoridad de requerir a las diferentes areas, la informacién y los
reportes que juzgue necesarios o relevantes para el mejor desarrollo de sus deberes.

iv) El Comité reportard cualquier actividad, transacciébn o resolucion que considere
relevante o necesaria al Consejo de Administracion.

Técnicas de valuaciéon

La Compafiia estima el valor razonable de estos instrumentos utilizando un sistema de
informacion ampliamente conocido en el &mbito financiero el cual cuenta con calculadoras e
informacion de mercado confiable (curvas de tasa de interés y tipo de cambio) que permiten
determinar el valor razonable por lo que no es necesario el uso de un tercero para determinar dichos
valores. El método consiste en estimar los flujos de efectivo futuros de los derivados de acuerdo a la
tasa fija del derivado y la curva de mercado a esa fecha para determinar los flujos variables, utilizando
la tasa de descuento apropiada para estimar el valor presente. El auditor externo revisa mediante
pruebas selectivas la razonabilidad del valor razonable y su soporte documental.
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Todos los derivados de la Compaifiia se clasifican en el Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable
establecido por la norma internacional de informacion financiera 7, “Instrumentos financieros —
Revelacion”. Las mediciones de valor razonable de Nivel 2, son aquellas derivadas de informacién
diferente a los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1 (derivadas de precios cotizados (no
ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos) que se pueden observar para el
activo o pasivo, ya sea de manera directa (p. ej., como precios) o indirecta (p. €j., derivado de
precios).

Instrumentos financieros derivados y su designacion como coberturas

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se subscribe
el contrato del derivado y posteriormente se reconocen a su valor razonable al final del periodo. La
ganancia o pérdida resultante se reconoce en los resultados inmediatamente, a menos que el
derivado esté designado como un instrumento de cobertura, en cuyo caso el reconocimiento en los
resultados dependera de la naturaleza de la relacion de cobertura.

La Compaiia designa los instrumentos financieros derivados como coberturas de valor
razonable o como coberturas de flujos de efectivo, de acuerdo al perfil de la estrategia. Las
coberturas de riesgo cambiario sobre compromisos firmes se contabilizan como coberturas de flujos
de efectivo.

Al comienzo de la relacién de cobertura, la Compafia documenta formalmente la relacién entre
el instrumento de cobertura y la partida cubierta, junto con sus objetivos de administracién de riesgo
Y su estrategia para realizar operaciones de cobertura. Ademés, al comienzo de la cobertura y de
manera continua, la Compafiia realiza pruebas de efectividad con recursos internos e informacion
de mercado para determinar si el instrumento de cobertura es altamente efectivo al compensar
cambios en los valores razonables o flujos de efectivo de la partida cubierta atribuibles al riesgo
cubierto.

La politica de cobertura es consistente con la estrategia de negocio de la Compaiiiay es revisada
por lo menos una vez al afio. Todas las propuestas de cambios a la politica son presentadas al
Consejo de Administracion en el momento que se requiera a través del mencionado Comité de
Riesgos. Por politica de la Emisora queda prohibido contratar instrumentos financieros derivados
para fines de especulacion.

Politica de coberturas de flujo de efectivo

La parte efectiva de los cambios en el valor razonable de los derivados que son designados y
califican como coberturas de flujo de efectivo, se reconoce en el rubro de “Otras partidas de utilidad
(pérdida) integral” y se acumula en la partida de valuacion de instrumentos financieros derivados. La
ganancia o pérdida relacionada con la porcién no efectiva se reconoce inmediatamente en los
resultados del afio y se incluye en la ganancia (pérdida) en valuacion de instrumentos financieros
derivados dentro de los estados consolidados de resultados y otros resultados integrales.

Los montos previamente reconocidos en “Otras partidas de utilidad (pérdida) integral” vy
acumulados en el capital contable se reclasifican a la ganancia o pérdida en los periodos en que la
partida cubierta se reconoce en resultados, en el mismo rubro del estado consolidado de resultados
y otros resultados integrales, que la partida cubierta reconocida. Sin embargo, cuando el prondstico
de cobertura resulta en el reconocimiento de un activo o un pasivo no financiero, las ganancias y
pérdidas previamente reconocidas en “Otras partidas de utilidad (pérdida) integral” y acumuladas en
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capital contable se traspasan del capital contable y se incluyen en la medicion inicial del costo del
activo o pasivo no financiero.

La contabilidad de coberturas se suspende cuando la Compafiia cancela la relaciéon de cobertura,
cuando el instrumento de cobertura expira o se vende, termina o se ha ejercido, o cuando ya no
califica para la contabilidad de coberturas. Cualquier ganancia o pérdida reconocida en “Otras
partidas de utilidad (pérdida) integral” y acumulada en capital contable, permanece en el capital
contable y se reconoce cuando la transaccién se ha efectuado y es reconocida en resultados.
Cuando ya no se espera que ocurra un prondéstico de cobertura, la ganancia o pérdida acumulada
en el capital contable se reconoce inmediatamente en resultados.

Politica de coberturas de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de derivados que son designados y califican como coberturas
de valor razonable se reconocen en los resultados inmediatamente, junto con cualquier cambio en
el valor razonable del activo o pasivo cubierto que sea atribuible al riesgo cubierto. EI cambio en el
valor razonable del instrumento de cobertura y el cambio en la partida cubierta atribuible al riesgo
cubierto son reconocidos en el rubro del estado consolidado de resultados y otros resultados
integrales relacionado con la partida cubierta.

La contabilidad de coberturas se suspende cuando la Compafiia cancela la relacién de cobertura,
cuando el instrumento de cobertura expira o se vende, termina o se ha ejercido, o cuando ya no
califica para la contabilidad de coberturas. El ajuste del valor razonable al valor contable de la partida
cubierta que surge del riesgo cubierto se amortiza en resultados a partir de esa fecha.

Instrumentos financieros derivados utilizados para cubrir los riesgos de mercado

Actualmente, la Compariia esta expuesta al riesgo de tipo de cambio relacionado con sus Notas
2021, emitidas en ddlares americanos, y que representan la mayoria de su deuda por pagar. Los
intereses se liquidan sobre una base semestral. La Compafiia ha implementado una cobertura para
cubrir el pago de intereses a una tasa promedio ponderada fija del 13.35% en pesos mexicanos; el
31.41% de las coberturas de derivados vencen el 6 de abril de 2018 y el restante 68.59% vence el 6
de abril de 2019. Adicionalmente, se tienen cubiertos del principal de la deuda EUA$ 109.2 millones,
gue corresponde al 68.87%, mediante varios “full cross currency swap”. Es la intencion de la
administracion renovar su portafolio de coberturas de derivados constantemente mientras sigue
estando expuesta a riesgos de tipo de cambio en el pago del principal e intereses. Al 31 de diciembre
de 2017 la Compaifiia tiene cubierto solo el pago de intereses hasta el 2018 y parte del 2019.

La Compafia celebré las siguientes transacciones para implementar la estrategia de
administracion de riesgos de cobertura al 31 de diciembre de 2017:
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X Monto
Tipo de Fines de Nocional /
,p Cobertura u Valor del activo Valor razonable L Colateral/ Lineas
Derivado o . Valor X Vencimientos e
Otros fines, . Subyacente/ variable de N de crédito/ valores
Valor de nominal . . Por afio )
Tales como X referencia (miles de pesos) dados en garantia
Contrato (1) L (miles
Negociacion
EUAS)
Ejercicio 2017 Ejercicio 2017
Swap de i . .
Divisa Cobertura 50,000 9.8750 11.27% 623,000 6 de abril 2018 Linea de Crédito
ivi
Swap de . ; L
Divisa Cobertura 30,000 9.8750 14.96% 554,100 6 de abril 2019 Linea de Crédito
Swap de . . -
Divisa Cobertura 9,166 9.8750 14.41% 170,763 6 de abril 2019 Linea de Crédito
ivi
Swap de . . .-
Divisa Cobertura 40,000 9.8750 14.41% 758,000 6 de abril 2019 Linea de Crédito
Swap de . . -
Divisa Cobertura 30,000 9.8750 12.31% 559,950 6 de abril 2019 Linea de Crédito
ivi
Swap de . , .
Divisa (i) Cobertura 50,000 9.8750 10.53% 878,500 6 de abril 2019 Linea de Crédito

La Compafiia celebr6 las siguientes transacciones para implementar la estrategia de
administracion de riesgos de cobertura al 31 de diciembre de 2016:

. Monto
Tino d Fines de Noci ¥
ipo de ociona .
P Cobertura u Valor del activo Valor razonable L Colateral/ Lineas
Derivado o . Valor . Vencimientos e
Otros fines, . Subyacente/ variable de N de crédito/ valores
Valor de nominal . . Por afio )
Tales como . referencia (miles de pesos) dados en garantia
Contrato (1) L (miles
Negociacion
EUAS)
Ejercicio 2016 Ejercicio 2016
Swap de i 3 L
Divi Cobertura 50,000 9.8750 11.27% 623,000 6 de abril 2018 Linea de Crédito
ivisa
Swap de X 3 o
Divi Cobertura 79,166 9.8750 11.44% 971,763 6 de abril 2018 Linea de Crédito
ivisa
Swap de . , -
Divi Cobertura 30,000 9.8750 11.05% 388,500 6 de abril 2019 Linea de Crédito
ivisa
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La Compafia celebré las siguientes transacciones para implementar la estrategia de
administracion de riesgos de cobertura al 31 de diciembre de 2015:

Tipo de Fines de Monto
P Nocional / . Valor razonable Colateral/ Lineas
Derivado o | Cobertura u Valor del activo L .
. Valor . Vencimientos de crédito/
Valor de | Otros fines, ) Subyacente/ variable de . -
nominal : (miles de por afio valores dados en
Contrato | Tales como . referencia i
0] Negociacien |  (M1es pesos) garantia
9 EUAS)
Ejercicio 2015 Ejercicio 2015
Swapde | o potira | 50000 | 11.8500|  11.935% 18,898 Gdeabrl | i o2 de Crédito
Divisa 2016
il . -
Swapde | o potira | 66480 | 11.8500 | TIIE28+4.4029% 35,728 Gdeabrl || ;2 de Crédito
Divisa 2016
il . -
Swapde | o petira | 40,000 | 11.8500 | TIIE28+4.050% 21,801 Gdeabrl | ;o2 de Crédito
Divisa 2016
Swapde | oopotira | 40000 | 11.8500|  12.20% 14,688 Gdeabrl || ;o2 de Crédito
Divisa 2016
Swapde | oo otura | 23822 | 11.8500|  11.80% 9,106 Gdeabril 1| ;2 de Crédito
Divisa 2016
Swapde | oo etura | 50,000 | 11.8500 | TIE28+3.66% 28,016 Gdeabril 1| ;2 de Crédito
Divisa 2016
Swapde | oo etura | 50000 | 124600|  11.279 31,820 Gdeabril 1| ;2 de Crédito
Divisa 2018
Swapde | oo etura | 30000 | 124365|  11.30% 19,010 Gdeabril 1| ;2 de Crédito
Divisa 2018
Swap d 6 de abril _
Wap A€ 1 cobertura | 60,000 | 12.7200 | TIE28+5.395% 90,134 € a1 | inea de Crédito
Divisa 2019
Swapde | oopetura | 100000 | 122750  11.44% 63,541 Gdeabrl || 42 de Crédito
Divisa 2018
Swapde | ~oportura | 50,000 12.9830 10.34% 38,244 6deabril 02 de Crédito
Divisa 2017
ng‘/‘;’sge Cobertura | 30,000 12.9500 11.05% 33,369 6 de oct 2019 | Linea de Crédito

Por los ejercicios que terminaron el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, la Compafia
reconocio los siguientes impactos relacionados con sus coberturas de tipo de cambio:

¢ Instrumentos financieros derivados combinados: los montos reconocidos dentro de “Otras
partidas de la utilidad (pérdida) integral del afo” representaron una utilidad por $284.2 millones
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en 2017 (utilidad de $225.5 millones y $314.2 millones en 2016 y 2015, respectivamente). Los
importes reconocidos en la utilidad integral seran reciclados a la utilidad del afio con base en
los vencimientos de los instrumentos financieros correspondientes. El importe reciclado a los
resultados del afio 2017, 2016 y 2015 represent6 un ingreso por $58.7 millones, $42.7 millones
y $19.1 millones, respectivamente. Adicionalmente se reconocié en los resultados del afio
2015 un ingreso por inefectividad por sobre cobertura por $10.7 millones.

e Opciones de tipo de cambio: los montos reconocidos en la “ganancia (pérdida) en valuacion
de instrumentos financieros derivados” por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2017 y
2016 representaron una pérdida por $60.2 millones y $72.1 millones, respectivamente.

Durante el afio 2017 no se presentaron vencimientos de operaciones ni incumplimientos a estos
contratos.

Dado que los instrumentos financieros derivados pertenecen a relaciones de cobertura altamente
efectivas, los cambios en los factores de riesgo de mercado (tasa de interés y tipo de cambio) a los
que se encuentran expuestos, no afectarian significativamente la situacion financiera de la Compafiia
dado que dichos cambios serian compensados a través de los efectos favorables que se originarian
por la partida cubierta. Por lo que respecta al riesgo de incumplimiento (riesgo de crédito) por parte
de las contrapartes, no se esperan eventos negativos que pudieran afectar en este sentido debido a
que son contrapartes con buena calidad crediticia a la fecha de reporte.

El escenario en el cual se pudiera presentar una modificacion a la exposicién actual de la
Compafiia seria principalmente ante un incremento en el nivel de deuda.

Dado lo anterior, la Emisora no tiene conocimiento o espera cambios que pudieran afectar los
instrumentos financieros derivados y que modificara el esquema actual de la estrategia de cobertura.

Derivados implicitos

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos (contratos
anfitriones) se tratan como derivados separados cuando sus riesgos y caracteristicas no estan
estrechamente relacionados con los de los contratos anfitriones y cuando dichos contratos no se
registran a su valor razonable con cambios a través de resultados. Un derivado implicito se presenta
como activo o pasivo a largo plazo si la fecha de vencimiento restante del instrumento hibrido del
cual es relativo es de 12 meses 0 mas y no se espera su realizacién o cancelacién durante esos 12
meses. Otros derivados implicitos se presentan como activos o pasivos a corto plazo. Debido a que
el precio de ejercicio de la opcion de redimir anticipadamente las Notas 2021 no es similar en cada
fecha de ejercicio al costo amortizado en esos afios, se registré un derivado implicito en 2011 por
$38.5 millones, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015 representa activos por $47.1
millones, $6.1 millones y $4.3 millones, respectivamente, los cuales fueron reconocidos en los
resultados de cada afio.

Analisis de sensibilidad de instrumentos financieros derivados
Las siguientes revelaciones proporcionan un andlisis de sensibilidad de los riesgos de mercado

a los que esta expuesta la Compafiia, tanto de tipo de cambio como de tasas de interés,
considerando su estrategia de cobertura existente al 31 de diciembre del 2017:
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- Sial 31 de diciembre de 2017, el tipo de cambio usado por el Banco de la Reserva
Federal de Nueva York ($19.6395) hubiera sido 10.00% superior, la utilidad de la
Compafiia antes de impuestos hubiera disminuido $82.5 millones, como resultado de
las pérdidas por tipo de cambio asociadas con todas las Notas Senior mantenidas por
la Compaifiia. El efecto en resultados relacionado con los intereses si el tipo de cambio
hubiera sido mayor, se compensa con el mismo importe de su respectiva cobertura en
los resultados del afio.

- Si el tipo de cambio usado por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York
($19.6395) hubiera disminuido en un 10.00%, la otra partida de utilidad integral del afio
de la Compafiia hubiera disminuido $245.2 millones, resultante del impacto asociado
con el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.

iii.  Control interno

La Compaiiia cuenta con politicas y procedimientos de control interno que tienen por objeto
proporcionar una garantia razonable de que las operaciones y los demas aspectos relacionados con
sus actividades se registren y contabilicen de conformidad con los lineamientos establecidos por la
administracion, aplicando las IFRS, como fueron emitidas por la IASB, en forma consistente con las
interpretaciones disponibles. Ademads, los procesos operativos de la Compafiia estan sujetos a
auditorias internas en forma periédica que se reportan al Director General y al Comité de Auditoria
y Practicas Societarias; y sus sistemas de control interno estan sujetos a revisién anual por parte de
los auditores externos como parte de su auditoria de los estados financieros de la Compaiiia; no
obstante, esa revision no es con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad de los
controles internos para el reporte financiero de nuestra Compafiia.

e) Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas

La Compafiia ha identificado ciertas politicas y practicas contables criticas que afectan su
situacion financiera y sus resultados de operacién. Por lo general, estas estimaciones contables
criticas involucran complejos andlisis cuantitativos o se basan en opiniones o decisiones subjetivas.
En opinién de la administracion de la Compafiia, las politicas y practicas contables mas criticas de
la Compafiia de conformidad con las IFRS son las descritas a continuacién. Para una descripcion
adicional de las principales politicas contables de la Compafiia, véase la Nota 3 de los estados
financieros auditados.

Impuestos a la utilidad

La Compafiia reconoce impuestos diferidos a la utilidad en razon de las diferencias temporales
entre el valor en libros de sus activos y pasivos de conformidad con sus estados financieros
consolidados, y el valor fiscal de dichos activos y pasivos utilizado para efectos del célculo de su
ingreso gravable. Por lo general, la Compafiia reconoce pasivos por impuestos diferidos a la utilidad
respecto de todas las diferencias temporales gravables; y reconoce activos por impuestos diferidos
a la utilidad respecto de todas las diferencias temporales deducibles, en la medida en que considera
probable que en el futuro reportara ingresos gravables contra los cuales aplicar dichas diferencias
temporales deducibles y, en su caso, los futuros beneficios derivados de las pérdidas fiscales
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acumuladas y ciertos créditos fiscales. La Compafiia no reconoce activos y pasivos por impuestos
diferidos a la utilidad cuando las diferencias temporales estan relacionadas con su crédito mercantil
o el reconocimiento inicial de otros activos y pasivos derivados de operaciones (con la excepcién de
fusiones o combinaciones de negocios) que no afecten su ingreso gravable ni su utilidad contable.

La Compaiiia reconoce pasivos por impuestos diferidos a la utilidad en razén de las diferencias
temporales gravables relacionadas con sus inversiones en sociedades subsidiarias y asociadas, y
con su participacion en coinversiones, salvo en los casos en que puede controlar la reversion de las
diferencias temporales y considera probable que estas no se revertiran en el futuro predecible. La
Compafiia Unicamente reconoce activos por impuestos diferidos a la utilidad derivados de las
diferencias temporales deducibles relacionadas con dichas inversiones y participaciones, en la
medida en que considera probable que en el futuro reportara suficientes ingresos gravables contra
los cuales aplicar los beneficios de las diferencias temporales, y que dichas diferencias se revertiran
en el futuro predecible.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos a la utilidad se revisa al final de cada
afio, reduciéndose en la medida en que la Compafiia considera que ha dejado de existir la
probabilidad de contar con suficientes ingresos gravables que le permitan recuperar la totalidad o
una parte de dichos activos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos a la utilidad se miden con base en las tasas de
impuestos previstas por la Compafia para los afios en que utilizara dichos pasivos o recuperara
dichos activos, tomando como punto de partida las tasas (y disposiciones fiscales) vigentes o
promulgadas hasta el final del afio al que se refiere su informacion financiera. La medicién de los
activos y pasivos por impuestos diferidos a la utilidad refleja las consecuencias fiscales que
derivarian de la forma en que la Compafiia espera —al final del afio respectivo— recuperar o utilizar
en valor en libros de sus activos y pasivos.

Inventarios

Los inventarios se registran al valor que resulte mas bajo de entre su costo de adquisicion y su
valor neto realizable con base en el costo promedio ponderado. El valor neto realizable representa
el precio estimado de venta de los inventarios, menos los costos estimados de construccién y los
gastos directos para llevar a cabo las ventas.

Vidas Utiles de Adaptaciones, Maquinariay Equipo

La Compaiiia revisa las vidas Utiles de sus adaptaciones, maquinaria y equipo al final de cada
periodo anual, con el efecto de determinar cualesquier cambios en el calculo contabilizado sobre una
base prospectiva.

Deterioro de los activos de larga duracion

La Compafiia revisa el valor en libros de sus activos de larga duracién en uso, cuando existen
indicios de deterioro que apuntan a la posibilidad de que no sera recuperable; y ajusta dicho valor
para reconocer la cantidad que resulte mayor de entre el valor presente de los flujos de efectivo
futuros que espera recibir por el uso de dichos activos —mismo que se basa en las estimaciones de
la administraciébn—, o el valor razonable menos costos de venta de dichos activos.
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Los indicios de deterioro que la Compafiia toma en consideracién para estos efectos incluyen
de forma enunciativa mas no limitativa: (i) sus pérdidas de operacién o flujos de efectivo negativos
por el afio respectivo, si van acompafiados de un historial de pérdidas; (ii) la contraccién de la
demanda; (ii) la competencia; y (iv) otros factores de orden tanto juridico como econémico.

Las estimaciones de la administracién utilizadas para la determinacion del valor presente de los
flujos de efectivo futuros pudieran verse afectadas por cambios en las tasas de interés utilizadas
para el descuento de los flujos, cambios en otros factores utilizados como las politicas de vivienda
del gobierno federal, clasificaciones del uso de suelo, leyes, reglamentos y normas en materia
ambiental y administrativas, entre otros factores.

V. Administracion

a) Auditores Externos

Los auditores independientes de la Compafila son Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.,
miembros de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, cuyas oficinas estan ubicadas en Av. Benito Juarez
1102, piso 40, Centro, Monterrey, N.L. 64000. Los auditores independientes de la Compainiia fueron
designados por el Comité de Auditoria y Practicas Societarias de la Compafiia, tomando en
consideracion su experiencia, profesionalismo y calidad.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., son los auditores externos de la Comparfiia desde 2004.
En los dltimos tres afios dichos auditores no han emitido ninguna opinidn negativa o sujeta a
salvedades, ni se han abstenido de emitir opinion sobre los estados financieros de la Compafiia.
Adicionalmente, los auditores externos de la Compafiia han prestado servicios adicionales a los de
auditoria en los rubros que se indican a continuacion:

Afos terminados el 31 de diciembre

2017 2016 2015
Fiscal 783.1 762.2 922.2
Asesonacmoca C Ion ................................... s
Asesona CompradeActlvos ......................
Otros ........................................................... s s s
TOtaI ............................................................ L ras - Lo
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% que representan otros servicios del total Afos terminados el 31 de diciembre
pagado considerando la auditoria

2017 2016 2015
FISCal . 10.4% 10.1% 12.6%
Asesoria ColoCacion............cccevcvverieeiiee s 9.8%
OtIOS e 5.9% 2.8% 3.9%
Subtotal .....oeeevieiii 16.3% 12.9% 26.3%
AUItOrTa ..o 83.7% 87.1% 73.7%
TOtaAl e 100.0% 100.0% 100.0%

La seleccion de los auditores externos se realiza periddicamente conforme al siguiente proceso
de seleccién:

i. Se convoca por lo menos a 3 de los siguientes 4 despachos de auditores: Galaz, Yamazaki,
Ruiz Urquiza, S.C. miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited; KPMG Céardenas Dosal,
S.C.; PricewaterhouseCoopers, S.C. y Mancera S.C. (integrante de la red global de firmas
EY), para que presenten una propuesta de la prestacion de sus servicios ante la
Administracion de la Compafia y el Comité de Auditoria y Practicas Societarias.

ii. Posteriormente, el Comité de Auditoria y Practicas Societarias analiza las propuestas
presentadas y con base en las mismas, tomando en consideracién de la experiencia,
profesionalismo y calidad de cada uno de los despachos de auditoria, selecciona y designa
a los auditores externos de la Compafiia.

b) Operaciones con personas relacionadas y conflicto de interés

De tiempo en tiempo la Compafia celebra operaciones con sus accionistas y con partes
relacionadas de sus accionistas. La Emisora considera que todas sus operaciones con partes
relacionadas se han celebrado en términos no menos favorables para si misma que los que podria
haber obtenido de terceros independientes.

A continuacion, se incluye una breve descripcion de ciertas operaciones celebradas entre la
Compafiia y partes relacionadas en los afios 2017, 2016 y 2015. Véase la Nota 8 de los estados
financieros auditados.

Servicios de urbanizacion y construccion

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015, la Compafiia pago por
concepto de servicios de infraestructura $1.1 millones, $2.9 millones y $4.4 millones,
respectivamente, a Consorcio Inmobiliario Nueva Castilla, S.A. de C.V., una sociedad en donde
Casas Javer tiene una participacion minoritaria. Estos servicios se prestaron bajo contratos de
prestacion de servicios de infraestructura en relacién con proyectos especificos de vivienda. El
alcance del contrato es cubrir el 26.66% del costo de construccién de la infraestructura de inmuebles
aportados al fideicomiso de administracion para el desarrollo inmobiliario.
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Anteriormente se tenia una obligacion del 16.66%, la variacién del porcentaje de participacion
que tiene Casas Javer en relacion con la infraestructura a desarrollarse, deriva de la cesion de
derechos del 10% que le fue cedida el 11 de mayo de 2009, por otro de los participantes.

Contratos de administracién de desarrollo de vivienda

En abril de 2006, Desarrolladora y Urbanizadora Las Laminas, S.A. de C.V. (“Las Laminas”),
una sociedad propiedad de un accionista mayoritario de Proyectos del Noreste, celebré un contrato
de fideicomiso inmobiliario, conforme al cual algunos propietarios de terrenos aportaron a un
fideicomiso bienes inmuebles ubicados en Villa de Garcia, Nuevo Ledn, los cuales serian
desarrollados en un proyecto de vivienda y vendido por Las Laminas.

Conforme a los términos del contrato de fideicomiso, los propietarios de los terrenos tienen
derecho a recibir un porcentaje del producto de las ventas de las unidades de vivienda y lotes de
terreno urbanizados desarrollados por Las Laminas en el terreno aportado. En relacién con este
fideicomiso inmobiliario, Las Laminas y Casas Javer celebraron un contrato de administracion de
desarrollo, conforme al cual Casas Javer asumié la obligacién de desarrollar el proyecto de vivienda
y de vender las unidades de vivienda y lotes de terreno urbanizados. A cambio de estos servicios,
Casas Javer tiene derecho a recibir todo importe pagadero a Las Laminas bajo el contrato de
fideicomiso inmobiliario. Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia tenia un adeudo de $0.165
millones con Las Laminas que se incurrié bajo el contrato de administracion del desarrollo. Para los
afios terminados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Compafiia pag6é $4.5 millones y $39.5
millones, respectivamente, por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 no se realizaron pagos.

Otros

Por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2015, la Compafiia prestoé servicios administrativos
por $4.1 millones a Inmobiliaria Torre M, S.A. de C.V. Al 31 de diciembre de 2017 la Compaiiia tiene
un contrato de arrendamiento de sus oficinas corporativas con Inmobiliaria Torre M, S.A. de C.V. asi
como el mantenimiento de dichas oficinas con Administracion De Proyectos y Servicios en
Condominios, S.C., los pagos por estos contratos iniciaran durante el 2018.

¢) Administradores y accionistas

De conformidad con los estatutos, la Compafiia es dirigida por un Consejo de Administracion.
También estamos sujetos a ciertas reglas de gobierno corporativo y administracion establecidas por
nuestros estatutos y por la LMV, como se describe en este documento. Esta discusion no pretende
tenerse como completa y se califica en referencia a nuestros estatutos y la legislacién aplicable de
la LMV, las leyes corporativas mexicanas, las regulaciones de la CNBV y aquellas de la BMV.

La Compafiia cuenta con un Cédigo de Etica, el cual comprende los valores y principios sobre
los cuales se rige. Su finalidad es unificar criterios y orientar las acciones de los inversionistas,
consejeros, directivos y empleados hacia los clientes, acreedores, proveedores, contratistas y
competidores. La Compafiia establece por este medio las pautas de comportamiento que espera de
los mismos, con el fin de sensibilizarlos de las responsabilidades e implicaciones que conlleva el
trabajar en Javer, orientando la forma de establecer relaciones de negocio con honestidad, ética y
profesionalismo. En el Cédigo de ética se establecen lineamientos sobre el manejo de informacién,
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conflicto de intereses, denuncia de conflictos éticos, salud y seguridad, relaciones con grupos de
interés, entre otros.

) Consejo de administracién

El Consejo de Administracién de la Compafiia esta integrado por doce miembros y tiene a su
cargo la administracion de los negocios de la misma. Cada consejero es nombrado para ocupar su
cargo durante un afio, puede ser reelecto y debe permanecer en el puesto hasta que un sucesor sea
nombrado y éste haya tomado protesta del cargo. Ademas, tales miembros pueden ser reelectos y
removidos de su puesto en cualquier momento por decision de los accionistas en Asamblea
Ordinaria. Los miembros del Consejo de Administracion son electos por los accionistas. El Consejo
de Administracion de la Compafiia sesiona por lo menos trimestralmente y podra sesionar de manera
extraordinaria segun resulte necesario.

De conformidad con la ley, cuando menos el 25% de los miembros del Consejo de Administracién
deben ser “independientes”, como se define en la LMV.

Los estatutos sociales de la Sociedad disponen que los accionistas pueden nombrar consejeros
suplentes para cubrir las ausencias de los consejeros propietarios. Sin embargo, actualmente la
Compafiia no cuenta con consejeros suplentes.

Los consejeros actuales fueron electos o reelectos por los accionistas conforme a la Asamblea
General Ordinaria Anual de la Compafiia de fecha 29 de abril del 2016.

A continuacién, se muestra informacion relativa a los miembros actuales del Consejo de
Administracion:

e Salomon Marcuschamer Stavchansky

Presidente del Consejo y consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad: 74, sexo:
masculino. El Sr. Marcuschamer indirectamente posee el 25.06% de las acciones de la Compaiiia a través
de Proyectos del Noreste, S.A. de C.V.

Fundé la Compafiia hace 40 afios y ha estado involucrado en la industria del desarrollo de
vivienda desde 1973. Es miembro activo de la CANADEVI y de la Camara Mexicana de la Industria
de la Construccion.

e César Pérez Barnés

Consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad 49, sexo: masculino.

Cuenta con més de 15 afios de experiencia en alta direccion, consultoria y capital de riesgo. Es
socio de Southern Cross Group desde 2007 y adicional a Javer, fue consejero de MorePharma y es
consejero de Planigrupo. Previamente trabajé en Advent International, Netjuice Capital, y Mckinsey.
En 2002, lanz6 la operacion en México de Endeavor, ONG que promueve el emprendimiento. Es
Ingeniero Quimico de la UNAM, cuenta con una maestria en ingenieria de sistemas y un MBA por
MIT. Es miembro de YPO México City Chapter y miembro del consejo de asesoria de Endeavor
México.

121



Reporte Anual 2017

e Alfredo Castellanos Heuer

Consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad 48, sexo: masculino.

Es Managing Partner de Glisco Partners, Inc., siendo responsable de la direccién de los fondos
de capital privado Glisco Partners Il, L.P. (anteriormente conocido como Evercore Mexico Capital
Partners Il, L.P. o EMCP II) y Glisco Partners lll, L.P. (anteriormente conocido como Evercore Mexico
Capital Partners Ill, L.P.) y es miembro del comité de inversiones de Glisco Partners Il, L.P. y de
Glisco Partners lll, L.P. Actualmente es miembro del Consejo de Administracion en varias de las
empresas que forman parte del portafolio de los fondos administrados por Glisco Partners, Inc. en
México. Tiene amplia experiencia trabajando con compafiias en Latinoamérica, principalmente en
México. Su experiencia previa incluye transacciones de capital privado en Latinoamérica para Bank
of America Equity Partners, fusiones y adquisiciones para BT Wolfensohn, y consultoria estratégica
para McKinsey and Company. Cuenta con una licenciatura en economia por parte del Instituto
Tecnolégico Autbnomo de México (ITAM) y con un M.B.A. por Harvard Business School.

e Marcos Alfredo Mulcahy

Consejero, nombrado provisionalmente por el Consejo de Administracion el 20 de julio de 2016,
edad 42, sexo: masculino.

Es Socio de Southern Cross Group desde el afio 2008, una de las firmas de capital privado
lideres en Latinoamérica, con mas de EUA$3.3 billones de capital obtenido. Marcos fue emprendedor
de negocios y tiene mas de 15 afios de experiencia en fusiones y adquisiciones, asi como en
inversion de capital privado. Actualmente es miembro del Consejo de otras dos compafiias del
portafolio de Southern Cross en Mexico: Planigrupo y Grupo Even Telecom. Previamente fue el
Director General de Ecnex International y también laboré en BAMA y Perez Companc. El sefior
Mulcahy tiene un titulo en Economia de la Universidad Catdlica Argentina.

e Sebastian Odriozola Canales
Consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad 45, sexo: masculino.

Cuenta con mas de 15 afios de experiencia en administracion e inversiones. Es fundador y
consejero de Arzentia. Antes de ello, ocup6 diversos cargos en Grupo IMSA, incluidos los de Gerente
de Ventas Industriales de IMSA Acero, Director de Planeacion Estratégica de Stabilit y Gerente
General de United Panel. Antes de incorporarse a IMSA, fue Director de Desarrollo de Negocios en
Seminis Inc. También es consejero de Verzatec y Energreen.

e Samuel Klein Marcuschamer
Consejero, nombrado el 24 de enero del 2018, edad 34, sexo: masculino.

El Sr. Klein es Ingeniero Industrial y de Sistemas del ITESM y tiene un MBA por el IPADE. Se
unié a Javer en 2006 y fue nombrado Director de Planificacion y Adquisiciones de Reservas
Terrestres en 2012. Actualmente se desempefia como Director General de Inmobiliaria Torre M,
donde su principal proyecto es el Pabellon M ubicado en Monterrey, N.L. Ademas, el Sr. Klein es
consejero y asesor de la Camara Nacional de Desarrollo de Vivienda y Promocién de la Industria
(CANADEVI), y es miembro de YPO Chapter Monterrey.
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e Sebastian Agustin Villa
Consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad 44, sexo: masculino.

Cuenta con mas de 20 afios de experiencia corporativa, empresarial y en capital de riesgo. Se
unié a Southern Cross Group en 1999 y en 2007 dirigi6é la inversion de Southern Cross Group en
MMCinemas. Ha sido o actualmente es miembro del Consejo de Administracidn de otras compafiias
del portafolio de Southern Cross como HotellDO, Planigrupo, MorePharma, the Port of Barranquilla,
Ultrapetrol, Solaris, Brinox and Topico. Previamente laboré en Three Cities Private Equitiy, The
Boston Consulting Group and Royal Dutch Shell. El Sr. Villa cuenta con una licenciatura en economia
de la Universidad de San Andrés y un MBA de la Universidad de Columbia.

e Joe Ackerman Braun
Consejero, nombrado el 22 de diciembre de 2009, edad 46, sexo: masculino.

Cofundador y director de Pensam Capital, la cual es una firma alternativa de inversién y gestién
de activos enfocada en bienes inmobiliarios comerciales y residenciales en todo Estados Unidos. El
Sr. Ackerman también se desempefia como director de Inmobilaria Torre M, proyecto de usos mixtos
y de Nexxus, enfocado en parques industriales en Nuevo Leén. Es Licenciado en finanzas por
Bentley University.

e Alfonso Gonzalez Migoya

Consejero Independiente, nombrado el 6 de agosto de 2010, edad 73, sexo: masculino.

Cuenta con mas de 45 afios de experiencia en diversas compariias y tiene un vasto conocimiento
de administracion financiera y de empresas. Durante su carrera profesional ha sido consejero de
diversas empresas en el sector privado y el sector publico como Coca Cola Femsa, Femsa, BMV,
Volaris, ICA, entre otros. Cuenta con un MBA de la Universidad de Stanford.

e Victor Manuel Requejo Hernandez

Consejero Independiente, nombrado el 11 de marzo de 2013, edad 81, sexo: masculino.

Reconocido por su carrera en el area de bienes raices e hipotecas. En 1994 cre6 Hipotecaria
Nacional, misma que afios después se volvié parte de BBVA Bancomer. Ha asumido importantes
puestos corporativos, como su periodo como Presidente del Consejo de Administracion de Banca
Hipotecaria Bancomer. Actualmente es el Director General de Banco Inmobiliario Mexicano, S.A.

e Rafael Gbmez Eng

Consejero Independiente, nombrado el 27 de abril de 2017, edad 43, sexo: masculino.

Cuenta con 35 afios de préactica profesional en KPMG. Preside el comité de auditoria de Banca
y Seguros Afirme, Fibra Inn y Planigrupo y es socio director de Growth & Profit Consulting. El Sr.

Gomez es contador publico certificado de la Universidad de Guadalajara, egresado del IPADE del
programa de negocios AD2 y del programa de negocios Wharton KPMG'’s International.
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Eleccion de consejeros

De conformidad con los estatutos de la Companiia y la legislacién aplicable, los accionistas estan
facultados a nombrar y remover a los consejeros y a sus correspondientes suplentes en cualquier
tiempo, bajo su propia discrecién. Cada consejero suplente puede votar en la ausencia del consejero
principal. Los consejeros y sus suplentes seran electos por un periodo de 1 afio o hasta que nuevos
consejeros sean elegidos para tomar posesion del cargo.

Quoérum

Para reunir el quérum necesario en una sesion de consejo, se requiere la presencia de la mayoria
de los consejeros. Sujeto a las Decisiones Importantes, las resoluciones adoptadas por el Consejo
de Administracién seran vélidas cuando se tomen por la mayoria de sus miembros. En el caso de un
empate en los votos del Consejo de Administracién, el presidente del Consejo no tendra voto de
calidad. En caso de que en dos sesiones diferentes del Consejo de Administracién, no sea posible
tomar una decisién por un empate en la votacion, el asunto correspondiente sera sometido a la
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas para su consideracién y voto.

Facultades

Los estatutos sociales de la Sociedad establecen que el Consejo de Administracion debera
reunirse en sesién ordinaria al menos una vez cada trimestre del afio en las fechas que al efecto el
propio Consejo de Administracion o su Presidente determine. La reunién puede ser convocada por
el presidente del Consejo, por al menos dos miembros del Consejo o por el Secretario del mismo. El
Consejo de Administracién tendré las siguientes facultades:

1.- Ejercitar el poder de la Sociedad para pleitos y cobranzas que se otorga con todas las
facultades generales y aln las especiales que requieran clausula especial de acuerdo con la ley, por
lo que se le confiere sin limitacion alguna, de conformidad con lo establecido en el parrafo primero
del articulo 2,554 del Cédigo Civil para el Distrito Federal y sus correlativos de los Cédigos Civiles
de todos los Estados de la Republica y del Cédigo Civil Federal; estara por consiguiente facultado
en forma enunciativa mas no limitativa para presentar querellas y denuncias penales y otorgar
perdones, para constituirse en parte ofendida o coadyuvante en los procedimientos penales,
desistirse de las acciones que intentare; para promover y desistirse en los juicios de amparo; para
transigir, para someterse a arbitraje, para articular y absolver posiciones, para hacer cesién de
bienes, para recusar jueces, recibir pagos y efectuar todos los actos expresamente determinados
por la ley, entre los que se incluye representar a la Sociedad ante autoridades administrativas y
judiciales y tribunales del trabajo.

2.- Para actos de administracion de acuerdo con lo establecido en el parrafo segundo del articulo
2,554 del Caodigo Civil para el Distrito Federal y de sus correlativos de los Codigos Civiles de los
Estados de la Republica y del Codigo Civil Federal.

3.- Para actos de dominio, de acuerdo a lo establecido en el parrafo tercero del articulo 2,554
del Cddigo Civil para el Distrito Federal y de sus correlativos de los Codigos Civiles de los estados
de la Republica y del Cédigo Civil Federal.

4.- Para suscribir toda clase de titulos de crédito, en los términos del articulo 9° de la Ley General
de Titulos y Operaciones de Crédito.
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5.- Para abrir y cancelar cuentas bancarias a nombre de la Sociedad, asi como para hacer
depositos y girar contra ella y designar personas que giren en contra de las mismas.

6.- Para nombrar y remover al Director General, gerentes, apoderados, agentes y empleados de
la Sociedad, asi como para determinar sus atribuciones, garantias, condiciones de trabajo y
remuneraciones.

7.- Para convocar a Asambleas Generales Ordinarias, Extraordinarias y Especiales de
Accionistas en todos los casos previstos por estos estatutos, o cuando lo considere conveniente y
para ejecutar sus resoluciones.

8.- Para nombrar y remover a los auditores externos de la Sociedad.
9.- Para formular reglamentos interiores de trabajo.

10.- Para establecer sucursales y agencias de la Sociedad en cualquier parte de la Republica
Mexicana o del extranjero.

11.- Para determinar el sentido en que deban ser emitidos los votos correspondientes a las
acciones o partes sociales representativas del capital social de otras sociedades, propiedad de la
Sociedad, en las Asambleas Generales o Especiales de Accionistas de que se trate.

12.- Para ejecutar los acuerdos de las Asambleas, delegar sus funciones en alguno o algunos
de los consejeros, funcionarios de la Sociedad o apoderados que designe al efecto, para que las
ejerzan en el negocio o0 negocios y en los términos y condiciones que el mismo Consejo sefiale.

13.- Para adquirir y enajenar acciones y partes sociales de otras sociedades.

14.- Para conferir poderes generales o especiales, y delegar las facultades antes previstas salvo
aquellas cuyo ejercicio corresponda en forma exclusiva al Consejo de Administracion por disposicion
de ley, o de estos estatutos, reservandose siempre el ejercicio de sus facultades, asi como para
revocar los poderes que otorgaron y para establecer los comités especiales que considere
necesarios para el desarrollo de las operaciones de la Sociedad, fijando las facultades y obligaciones
de tales comités, el nUmero de miembros, asi como las reglas que rijan su funcionamiento, en el
concepto de que dichos comités no tendran facultades que conforme a la LMV o a estos estatutos
correspondan a la Asamblea de Accionistas, al Consejo de Administracion o a otros 4rganos
sociales.

15.- Para llevar a cabo todos los actos autorizados por los estatutos o que sean consecuencia
de los, incluyendo la emision de toda clase de opiniones requeridas conforme a la LMV vy las
disposiciones de caracter general expedidas por la CNBV.

16.- Designar a las personas responsables de la adquisicion y colocacion de acciones propias y
determinar las politicas para la adquisicidn y colocacién de acciones propias.

17.- Facultad de establecer el Comité o Comités que desempefien la funcién en materia de
Practicas Societarias y de Auditoria a que se refiere la LMV, y nombrar y remover a sus miembros
(con excepcion del Presidente del Comité o Comités que desempefien las funciones de Practicas
Societarias y de Auditoria, que seran nombrados conforme a lo previsto en la LMV y demas
disposiciones legales aplicables), asi como para establecer los comités o comisiones especiales que
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considere necesarios para el desarrollo de las operaciones de la Sociedad, fijando las facultades y
obligaciones de tales comités o comisiones, el nimero de miembros que los integren y la forma de
designar a sus miembros, asi como las reglas que rijan su funcionamiento, en el concepto de que
dichos comités o comisiones no tendran facultades que conforme a la Ley o estos estatutos
correspondan en forma exclusiva a la Asamblea de Accionistas, al Consejo de Administracion o el
Comité o Comités que desempefien las funciones de Practicas Societarias y de Auditoria que
establece la LMV.

18.- Presentar a la Asamblea General de Accionistas que se celebre con motivo del cierre del
ejercicio social el informe anual del Comité de Auditoria, el informe anual del Comité de Practicas
Societarias, y el informe anual del Director General, asi como aquellos otros informes, opiniones y
documentos que se requieran conforme y en los términos de la LMV, la LGSM y demas disposiciones
legales aplicables.

19.- Para realizar todas aquellas funciones que la LMV y demas disposiciones aplicables le
encomienda.

Asuntos Importantes

Los asuntos que se listan a continuacion (cada uno “Asunto Importante”) sélo podran llevarse a
cabo si previamente son aprobados por la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion
con el voto favorable de la mayoria de los consejeros independientes.

Lo anterior, en el entendido que, la Asamblea de Accionistas como érgano supremo de la
Compafiia podra en todo momento discutir, aprobar o modificar y resolver sobre cualquier Asunto
Importante, siempre y cuando, se presente a la Asamblea de Accionistas de que se trate, un informe
con la opinién o resolucion emitida al respecto por el Consejo de Administracion en el que se sefale
el sentido del voto de los miembros independientes; en el entendido adicional, que de no ser
discutido, aprobado o modificado y resuelto por la Asamblea de Accionistas cualquier Asunto
Importante, el mismo debera ser aprobado en los términos sefialados en el parrafo anterior:

e la designacion o remocion de los auditores externos de la Compafiia;

e cualquier modificacion a los estatutos sociales de la Compafiia o sus subsidiarias, en el
entendido, sin embargo, que para modificar estos Estatutos Sociales se requerird también,
el voto afirmativo del 75% (setenta y cinco por ciento) de los accionistas de la Sociedad;

¢ lafusién de la Compafiia o de sus subsidiarias con cualquier otra persona moral, salvo en el
caso en que, (i) con posterioridad de haber surtido efectos la fusién, los accionistas,
conjuntamente, mantengan el control de la sociedad fusionante y mantengan derechos
sustancialmente similares como accionistas de la sociedad fusionante, a los que tenian como
accionistas de la Compaiiia;

e elaumento o disminucion (incluyendo la amortizacion, cancelacion o reembolso de acciones)
en el capital social de la Compafia o de las subsidiarias de la Sociedad;

e la aprobacion o m