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RESUMEN

La calificacion de emisor en moneda local a largo plazo de AA-.mx de Vinte
refleja el fortalecimiento de su posicién competitiva, el incremento en su escala,
la mayor diversificaciéon de su portafolio de productos y presencia geografica
como resultado de la adquisicién de las acciones de Servicios Corporativos
Javer, S.A.B. de C.V. (Javer), asi como un historial solido de crecimiento atn en
periodos de ralentizacion econdmica, lo cual resulta relevante dada la coyuntura
actual.

La calificacién también refleja su amplia base de clientes, su fuerte liquidez,
acceso a fuentes diversas de financiamiento y la expectativa del propio Vinte de
gue el nivel de apalancamiento de la compafiia esté contenido consistentemente
por debajo de 3.75x (asumiendo que puede haber algunos periodos particulares
donde se registre un nivel por encima de ese parametro), que en los UDM al 2T25
el nivel de apalancamiento ajustado por Moody’s Local México (Deuda Total /
EBITDA UDM se ubico en 4.1x).

Por otro lado, la calificacién incorpora los importantes retos de integracién y
consolidacion de la compaiia dada la reciente adquisicion de Javer, asi como la
nueva escala de la compaiiia consolidada. Moody’s Local México considera que,
tradicionalmente, el sector construccidon es mas ciclico que otras industrias.
Ademas, las desarrolladoras se encuentran expuestas a volatilidades en los
materiales de construccién y tasas de interés, lo que histéricamente ha
resultado en periodos de crisis en el sector, los cuales Vinte ha navegado
positivamente. La calificacion considera como un riesgo las variaciones
desfavorables en las tasas de interés a las que la empresa se encuentra
expuesta, dada la ausencia de instrumentos de cobertura que ayuden a mitigar
cambios abruptos en éstas.

Indicadores Clave

2020 2021 2022 2023 2024* UDM2T25*
Viviendas (Unidades escrituradas) 4,087 3,938 3,932 3,792 15,243 15,006
Ingresos (millones) 3,651 4,161 4,357 4,820 14,282 14,549
EBITDA (millones) 615 690 731 881 2,537 2,456
Margen EBITDA 16.8% 16.6% 16.8% 18.3% 17.8% 16.9%
Deuda Total (millones) 2,937 2,806 2,868 4,108 8,933 10,005
Deuda / EBITDA (veces) 4.8x 4.1x 3.9x 4.7x 3.5x 4.1x
Deuda Neta / EBITDA (veces) 2.7x 2.8x 3.0x 3.0x 2.8x 3.1x

Fuente: Moody’s Local México y estados financieros de Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias (“la compafiia” o
;VINTE”). Informacién Anual al 31 de diciembre. *2024 y UDM utilizan informacion proforma no auditada, que incluye la consolidacion
e Javer.
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Fortalezas crediticias
— Desarrolladora de vivienda mas grande en México.

— Buena diversificacién geografica en el pais.

— Flexibilidad para adaptar desarrollos inmobiliarios a la demanda de mercado.

Debilidades crediticias
— Altos niveles de deuda financiera.

— Exposicién a una industria altamente ciclica.

— Elevada dependencia del financiamiento hipotecario proveniente de organismos gubernamentales.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Mantener la tendencia ascendente en ingresos y mejora sostenida en niveles de rentabilidad.

— Mantener los altos niveles de liquidez.

— Si el indicador de apalancamiento calculado por Moody’s Local México disminuye de manera sostenida.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Caida sostenida en los ingresos con un debilitamiento sostenido en niveles de rentabilidad.

— Un debilitamiento significativo en los niveles de liquidez.

— Si el indicador de apalancamiento calculado por Moody’s Local México se ubica por arriba de 3.75x de forma
sostenida.

— Un cambio regulatorio en politicas de vivienda que afecte de manera relevante su modelo de negocios.

Perspectivas

— La perspectiva estable refleja la expectativa de Moody’s Local México, de que en los préximos 12 a 18 meses, Vinte
mantendra un desempeno financiero y operativo consistente, asi como un nivel de liquidez fuerte.

Principales aspectos crediticios

Vinte es una desarrolladora inmobiliaria verticalmente integrada que participa en toda la cadena de valor, incluyendo la
adquisicién de tierra, obtencidon de autorizaciones, analisis de factibilidad, urbanizacién, disefio, edificacion vy
comercializacién de viviendas. Vinte ofrece un modelo de desarrollo de vivienda sostenible, con certificaciones EDGE en
mas de 23,000 viviendas. La companiia fue constituida en 2001, cotiza desde 2016 en la Bolsa Mexicana de Valores y
desde su fundacidn, ha escriturado mas de 69,000 viviendas. En diciembre de 2024, Vinte concluyd la adquisicién del
99.95% del capital de Javer por MXN4,290 millones. Tras esta operacidn, Vinte se convirtié en la desarrolladora de
vivienda mas grande de México.

Produccion de vivienda se encuentra en niveles histéricamente bajos, aunque el programa de vivienda podria
reactivar el sector.

La produccidn de vivienda ha experimentado una baja significativa en el mercado mexicano en los ultimos 10 afios,
ubicandose en niveles histdricamente bajos al producirse 128,142 viviendas en 2024, desde 285,365 en 2014. Ante la baja
en produccidn de vivienda y el rezago habitacional estimado en 8.4 millones de hogares, el Gobierno Federal lanzo el
Programa de Vivienda y Regularizacién 2024-2030 (Programa), plan que busca construir 1.8 millones de viviendas hacia
2030 a través del INFONAVIT y contempla una inversion superior a los MXN752,000 millones. Moody’s Local México
monitoreara el impacto que este Programa tendra en la operacion de los desarrolladores privados.

2 de octubre de 2025 Vinte Viviendas Integrales



MOODY’S México
LOCAL

FIGURA 1 Produccién anual de vivienda y unidades vendidas de Vinte.
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Fuente: Moody’s Local México con informacién del Registro Unico de Vivienda. Informacién anual al 31 de diciembre. *Proforma (P*) incluye las operaciones de Javer.

Incremento sostenido en ingresos y buena rentabilidad, que se vera fortalecido por la incorporacion de Javer.

A pesar de la baja en la actividad del sector de vivienda, Vinte se ha convertido en uno de los lideres en una industria
altamente fragmentada. La compaiia ha logrado adaptar su oferta de producto a la demanda del mercado y ubicacién
geografica para sustentar su crecimiento desde su fundacion. Los ingresos han crecido de manera sostenida, con una
tasa anual compuesta de 7.1% entre 2019-2024, impulsados por cambios en la mezcla hacia productos de mayor precio y
el desarrollo de nuevos negocios, como la venta de locales comerciales y de equipamiento para la vivienda. Con la
integracion de Javer en las operaciones, Vinte incrementara casi por 4.0x (veces) el nimero de unidades escrituradas.

En los ultimos doce meses (UDM) terminados el 30 de junio de 2025 (2T25), los ingresos proforma de Vinte, incluyendo
los efectos de Javer, fueron de MXN14,549 millones, impulsados por la escrituracién de 15,006 viviendas durante el mismo
periodo. Asimismo, durante la primera mitad de 2025, Vinte generé un EBITDA de MXN1,171 millones, reflejando una caida
de 6.5% con respecto al mismo periodo del afio anterior. Por un lado esta caida en margenes refleja un efecto por la venta
de terrenos con mayor rentabilidad en 2024, aunado a un incremento en los gastos administrativos por la apertura de
nuevas plazas operativas por la compaifiia.

Vinte se ha caracterizado por tener buenos niveles de rentabilidad, con un margen EBITDA de 16.9% en UDM25 de manera
proforma. Previo a la pandemia de COVID-19, la compaiiia registraba margenes EBITDA en el rango de 22%-23%, los
cuales disminuyeron en 2020 como resultado del aumento en el costo de los materiales de construccidn y a pesar de la
recuperacion gradual registrada en los ultimos afios, todavia se ubican por debajo de los niveles prepandemia. Sin
embargo, Vinte estima que con la incorporacién de Javer la rentabilidad deberia incrementar por sinergias derivadas de
las operaciones conjuntas, asi como por la diversificacion y adaptacion de productos en el mercado.

FIGURA 2 Incremento sostenido en ingresos con buenos niveles de rentabilidad.
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Fuente: Moody’s Local México con informacién de Vinte. Informacién anual al 31 de diciembre. *Proforma (P*) incluye las operaciones de Javer.
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Buena diversificacion geografica con amplia reserva territorial aunque con concentracion por tipo de
financiamiento.

Vinte ha expandido sus operaciones con la incorporaciéon de Javer, pasando de tener presencia en el Estado de México,
Querétaro, Hidalgo, Quintana Roo, Puebla y Nuevo Leédn, al agregar a sus operaciones Aguascalientes, Jalisco y
Tamaulipas. Adicionalmente, cuenta con reserva territorial en otros estados como Baja California y Morelos, lo que
permitird expandir sus operaciones. Al cierre de 2024, Vinte posee una reserva territorial mayor a los cuatro afios
promedio, con aproximadamente 1,447 hectareas.

Sin embargo, existe un alto grado de dependencia en 4 Estados donde la compaiiia generd aproximadamente el 71% de
sus ingresos por escrituracién de viviendas durante el 2T25, con el Estado de México representando el 26% de las
ingresos por escrituracion, seguido por Nuevo Ledn (18%), Quintana Roo (14%) y Jalisco (13%). La compaiiia opera y cuenta
con terrenos en estos estados debido al dinamismo y perspectivas econdmicas, asi como crecimiento poblacional, lo que
mitiga el efecto de concentracidn. Adicionalmente, estos estados se concentré el 63.1% de los créditos otorgados en 2024
para adquirir vivienda nueva, lo que fundamenta la demanda de vivienda en estas zonas.

Aunque Vinte no cuenta con concentracion de clientes por la naturaleza del negocio, si existe dependencia del
financiamiento hipotecario proveniente de organismos gubernamentales. Al 2T25, cerca del 80% de los financiamientos
hipotecarios provinieron de distintos organismos como el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores (INFONAVIT) o el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores
del Estado (FOVISSSTE), mientras que el 20% restante provenia de la banca, y clientes sin hipotecas.

FIGURA 3 Fuentes de fondeo hipotecario en la escrituracion de vivienda.
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Sélidos niveles de liquidez y diversas fuentes de financiamiento, aunque altos niveles de apalancamiento.

Para financiar su crecimiento, Vinte ha recurrido a financiamientos que han incrementado la deuda en los ultimos aios.
Al 2725, la deuda ajustada por Moody’s Local México ascendié a MXN10,005 millones, de los cuales MXN3,399 millones
son deuda bancaria, MXN6,241 millones corresponden a certificados bursatiles; MXN188 millones son pasivos por
arrendamiento; y MXN177 millones en beneficios a los empleados. El apalancamiento medido como Deuda Total / EBITDA
UDM fue de 4.1x, con un indicador de Deuda Neta / EBITDA UDM de 3.1x.

Con fecha posterior al reporte del 2T25, Vinte realizé el prepago del bono VINTE 18X por MXN80O millones de pesos con
recursos provenientes de su caja. Con esta amortizacién, Vinte incrementé el plazo promedio de la deuda de 3.3 a 4.9
anos, mientras mantiene una liquidez adecuada con una posicién en efectivo tras la amortizaciéon anticipada de
MXN1,686 millones y disponibilidad en lineas de crédito por MXN1,842 millones. Con este prepago, el apalancamiento
medido como Deuda Total a EBITDA se ubica en 3.7x y Deuda Neta a EBITDA de 3.1x. Ademas, la compafiia mantiene la
totalidad de su deuda en pesos, mientras 52% de la deuda estd denominada en tasa fija.
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion actual Perspectiva actual
Vinte Viviendas Integrales, S.A.B. de C.V. (Vinte)

Calificacion de emisor en moneda local a largo plazo AA-.mx Estable
Calificacion de deuda de largo plazo de certificados bursatiles AA-.mx N.A.
VINTE 25V

Calificacion de deuda de largo plazo de certificados bursatiles AA-.mx N.A.
VINTE 25-2V

Informacion considerada para la calificacion.

El periodo que abarca la informacién financiera utilizada para determinar la calificacidn de Vinte es del 1° de enero de
2020 al 30 de junio de 2025 y las fuentes de informacidn utilizadas son los estados financieros de la compafia,
informes trimestrales, reportes anuales, presentaciones corporativas y suplemento de colocacién.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Consulte el documento Escalas de Calificacion de México, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/mx,
para obtener mas informacién sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody'’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Empresas No Financieras - (26/1/2024), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/mx

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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