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ASUNTO

PCR Verum Asigna Calificaciones de 'AA/M' a las Emisiones de CBs 'VINTE 25V'y 'VINTE 25-2V'

EVENTO RELEVANTE

Monterrey, Nuevo Ledn (Junio 3, 2025)

PCR Verum asigno las calificaciones de '"AA/M' con Perspectiva 'Estable’ a las emisiones de CBs de Largo Plazo con claves
'VINTE 25V'y 'VINTE 25-2V' que Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V. ('Vinte'") pretende colocar. Ambas seran colocadas
bajo la modalidad de vasos comunicantes, por un monto total Ps$1,250'000,000.00 (mil doscientos cincuenta millones de pesos
00/100), el cual podra incrementarse hasta Ps$2,500'000,000.00 (dos mil quinientos millones de pesos 00/00) con motivo del
ejercicio completo del derecho de sobreasignacion. La emision 'VINTE 25V' tendra un plazo de ~5 afos, pagando tasa de
interés variable; mientras que 'VINTE 25-2V' tendra un plazo de ~7 afos, pagando tasa de interés fija. Estas seran la tercera 'y
cuarta emisiones de largo plazo a realizarse al amparo de un Programa de CBs de Largo Plazo por un monto total autorizado
de Ps$5,000 millones, con plazo de 5 afios a partir de su fecha de autorizacién por parte de la CNBV en noviembre de 2023.
Las calificaciones reflejan el riesgo contraparte de Vinte, por lo que incorporan el sélido arranque de las operaciones
consolidadas con Javer (Servicios Corporativos Javer, S.A.B. de C.V.), observando un buen crecimiento mayor a lo esperado
en su generacién de ingresos (+7.7% respecto al monto proforma en el 1T24), acompafado de una razonable evolucién en su
rentabilidad operativa; en tanto, su apalancamiento avanzé satisfactoriamente en el proceso gradual de ajuste a la baja tras la
disposicion de lineas para afrontar parte de la adquisicion de Javer, proyectando con base en diversas acciones de la
Administracién y en su propio desempefo que, en los proximos meses continie depurandose hasta alcanzar al menos un nivel
cercano a 2.5x en la razén Deuda Neta a EBITDA (bajo los parametros de PCR Verum) y acompafiado de un mejorado perfil de
vencimientos. Cabe afadir que, la capacidad probada de la compafiia para materializar suscripciones de capital de parte de
diversos inversionistas institucionales y fondos internacionales como mecanismo alterno de fondeo; aunado al importante
tamafo alcanzado en su reserva territorial y volumen de negocio consolidado, son factores que reafirmarian su posicion de
liderazgo como desarrolladora de vivienda en México y que se estima le permitan seguir generando nuevas eficiencias en
beneficio de su posicién financiera.

Los recursos netos obtenidos a través de las nuevas emisiones seran utilizados para capital de trabajo, consistente en el
financiamiento o refinanciamiento de proyectos, existentes o futuros, para el desarrollo de comunidades verdes; asimismo, su
aplicacion cumplira con los criterios establecidos en el Marco de Referencia del Bono Verde. Si bien, Vinte pudiera presentar un
incremento en su apalancamiento en los préximos meses, se estima que éste sea momentaneo para posteriormente retomar la
tendencia gradual a la baja en la medida que avance su operacion consolidada con Javer a lo largo del ejercicio y cubra con
recursos propios generados por su operacion algunos de los proximos vencimientos relevantes de deuda.

Solido Inicio de Operacion Consolidada. En el 1T25, Vinte escriturd 3,419 viviendas, si bien, con una marginal alza del 1.1%
respecto al dato proforma de manera conjunta en el 1T24, en términos de ingresos el aumento fue de un buen 7.7% a
Ps$3,274.2 millones. Partiendo de la estacionalidad en la industria, se espera que el volumen de venta presente un ligero
dinamismo al cierre del afio, con lo que superaria las 15,242 registradas de manera proforma en 2024; sin embargo, al mismo
tiempo debido al perfil de sus proyectos en desarrollo aspira a acelerar sus ingresos para conseguir un aumento a doble digito
respecto a la base comparativa de 2024 (Ps$14,282 millones).

Razonable Rentabilidad Operativa. Vinte registré un EBTDA de Ps$522.9 millones en el 1T25, con un margen del 16.0%, el
cual, aunque presenta una baja respecto a los niveles previamente registrados (entre 16.6% y 18.3% en 2020-2024), se
considera como adecuado debido a su combinacion con el mismo indicador registrado por Javer de manera histérica (entre
13.4% y 17.2%). A consideraciéon de PCR Verum, la compafiia habria iniciado correctamente su proceso de generar eficiencias
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importantes que le permitan maximizar el crecimiento consolidado, destacando de momento los ahorros con proveedores y de
planeacién por la nueva presencia adquirida.

Reduccion de Apalancamiento Acorde a lo Esperado. Vinte ha iniciado un proceso de depuracion de su deuda consolidada.
Bajo los parametros de PCR Verum, la empresa registré una Deuda Total consolidada de Ps$9,883 millones al 1T25, con un
indicador de Deuda Neta (incluye "Obligaciones por venta contratos de derechos cobro futuro") a EBITDA UDM de manera
proforma de 3.0x; en caso de omitir a los pasivos por arrendamientos y lineas de factoraje, el apalancamiento neto se ubico en
2.76x. En el trimestre igualmente observaria una buena cobertura de Gastos Financieros de 4.4x. Tras la emisién de 'VINTE
25V'y 'VINTE 25-2V', sera pagada 'VINTE 18X', entre otros financiamientos, con la meta de reducir el saldo total de su deuda
bancaria y bursatil respecto al mas reciente corte en ~Ps$330 millones. A partir de su desempefio previsto para el segundo
semestre del afio, se estima que el indicador de Deuda Neta a EBITDA UDM se aproxime a ~2.5x, nivel que coincidiria con los
ejercicios proforma presentados previo a la formalizacién de la adquisicién de Vinte a Javer y que es apreciado por PCR Verum
como fuerte para el nuevo alcance perfil de riesgo consolidado.

Capacidad Probada para Suscribir Capital. En 2024, Vinte suscribié 58,957,254 nuevas acciones, de las cuales 10,345,103
correspondieron a accionistas en ejercicio de su derecho de suscripcion preferente y las 48,612,151 restantes a cinco
inversionistas institucionales, dos de ellos europeos y el resto mexicanos; afiadiéndose el intercambio de 2,698,928 acciones
como parte del pago por la adquisicion de Javer. A partir de ello, la compaiiia obtuvo ~Ps$1,828 millones de capital para
afrontar un importante ~43% de la adquisicion de las acciones de Javer.

Crecimiento en Reserva Territorial y Escala de Negocio. Tras la adquisicion de Javer, la reserva territorial de Vinte crecié
130.0% en términos de lotes, sumando un total de ~1,447 hectareas, en su caso, considerada como suficiente para el
importante crecimiento previsto a incluso a un amplio horizonte de tiempo (4-5 afios). Esta se encontraria distribuida ahora en
11 entidades federativas, destacando su presencia en plazas de alto impacto como Quintana Roo (18.6% del total), Nuevo Leén
(17.3%) y el Estado de México (15.6%).

Posicion de Liderazgo a Nivel Nacional. De manera consolidada Vinte se coloca como el méaximo referente en el desarrollo de
vivienda a nivel nacional, con presencia en las principales plazas y un catalogo de productos para practicamente todos los
segmentos de precios. Hacia adelante, se prevé una buena complementariedad entre las marcas de Vinte y Javer, basado en el
sélido y diferenciado reconocimiento de sus mercados meta, los distintos segmentos de precios atendidos, aunado a la
diferenciacion en su arraigo en diferentes regiones.

Perspectiva 'Estable’

Las calificaciones mejoraran a en la medida que Vinte contintie con el fortalecimiento de sus ingresos y rentabilidad operativa,
ademas de presentar bajas importantes por encima de lo previsto en su razén de Deuda Neta a EBITDA. Por su parte, las
calificaciones tendrian ajustes negativos ante nuevas alzas en el apalancamiento neto consolidado de la compafdiia, por un
rezago en su desempefio operativo, o bien, por presiones significativas sobre su posicion de liquidez, y/o por una afectacién
generalizada (de momento no prevista) en las condiciones del sector de vivienda en México, entre otros factores.

Vinte se dedica al desarrollo inmobiliario habitacional de forma integrada, destacando que su modelo operativo parte desde la
adquisicion de terrenos, seguido del plan y disefio de desarrollos habitacionales, la obtencién de autorizaciones, el disefio de
presupuestos, control del plan de negocio, administracion de la construccion, comercializacion de las viviendas y un fortalecido
servicio post-venta. En diciembre de 2024 |la compania materializé la adquisicion Javer, hasta ese momento la desarrolladora
de vivienda lider en México en numero de viviendas escrituradas. A la fecha, Vinte de manera consolidada cuenta con mas de
95 mil lotes de reserva territorial diversificado en 11 entidades federativas.

Criterios ESG

Vinte atiende los factores ESG que rodean sus operaciones en un nivel por encima del promedio, destacandose por su
liderazgo en el desarrollo de viviendas certificadas EDGE (Excellence in Design for Greater Efficiencies), iniciativa creada por el
IFC (por sus siglas en inglés, Corporacion Financiera Internacional) para procurar construcciones verdes y eficientes en
recursos. Al cierre de 2024, de manera consolidada con Javer, Vinte acumul6 20,273 viviendas certificadas EDGE y 4,321
EDGE Advanced, generando ahorros anuales de 22,754 toneladas de emisiones de CO2, asi como 1,240,003 m3 de agua y el
34% de energia equivalente. Cabe afiadir que, Vinte a la vez contribuye con 14 de los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible de
la ONU. En lo referente a gobernanza la compafia se ha mantenido operando con estandares por encima de las mejores
practicas en la industria.

Metodologias Aplicadas

- Corporativos (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).
Analistas

Jesus Hernandez de la Fuente
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Acciones de Calificacion de PCR Verum

Tipo de Calificacion / Instrumento  Nivel Anterior Nivel Actual

CBs de Largo Plazo - 'AAIM

Perspectiva - 'Estable’

Informacién Regulatoria:

Esta es una calificacion inicial por lo que Verum Calificadora de Valores, S.A.P.1. de C.V. no ha realizado ninguna actualizacién
previa, ni ha utilizado modelos o criterios diferentes a los sefialados en el presente comunicado. La informacion financiera
utilizada para el analisis y determinacion de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de enero de 2020
hasta el 31 de marzo de 2025.

El significado de las calificaciones, una explicaciéon sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da
seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y proceso de
votacion del comité que determind las calificaciones y los criterios para el retiro o suspension de una calificacion pueden ser
consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx.

De conformidad con la metodologia de calificacién antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion lll, de las Disposiciones
de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace notar que las
calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones otorgadas son una
opinion con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de activos, o relativa al
desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con respecto a la emisora o
emision en cuestién, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o mantener algun instrumento, ni
para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacion proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se
asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacién operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.l. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las calificaciones en cuestion,
de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningun caso debera entenderse que Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precisién, exactitud o totalidad de dicha informacion,
por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el analisis de tal
informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinidn sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alzao a la
baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V.
Las calificaciones en cuestion consideran un analisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora, pero no
necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de
C.V. emite la calificacion de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la normatividad aplicable y a su
Cddigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestaciéon de sus servicios de calificacién. No obstante, se
hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por conceptos diferentes
a los relacionados con el estudio, analisis, opinién, evaluacion y dictaminacién de la calidad crediticia y el otorgamiento de una
calificacion.
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MERCADO EXTERIOR
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