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PCR Verum Ratifica Calificaciones de 'BBB+/M'y '2/M' de Be Grand

EVENTO RELEVANTE

Monterrey, Nuevo Leodn (Junio 26, 2025)

PCR Verum ratifico las calificaciones corporativas de 'BBB+/M'y '2/M' para el largo y corto plazo, respectivamente, de BeGrand,
S.A.P.I. de C.V. ('Be Grand'), al igual que la calificacién de 'A+/M' correspondiente a la emisién de CBs de Largo Plazo con
clave de pizarra 'BEGRAND 23'. La Perspectiva para la calificacién de largo plazo se mantiene 'Estable’

La ratificacion de las calificaciones de Be Grand refleja el avance en la normalizacién de sus niveles de apalancamiento, esto a
partir del reconocimiento al cierre de 2024 de significativas minusvalias que no le representaron salida de flujo de efectivo, pero
que agudizaron los resultados durante la parte baja de su ciclo de disponibilidad de inventario. Ahora bien, ante el arranque de
la entrega de dos nuevos proyectos con participacién directa de la compafiia, aunado al avance en la escrituracion de los
proyectos 'Vitant' (propiedad de 'GRANDCKD18'), se contempla una buena generacién de ingresos para el corto plazo, la cual a
su vez deberia suponer un repunte en su rentabilidad y serviria como punto de partida para adecuarse a una nueva politica mas
conservadora en el manejo de su apalancamiento. Se incorpora la fortaleza operativa y el buen posicionamiento de Be Grand,
aspectos que le han facilitado una buena dinamica en sus preventas para los proyectos en desarrollo. Por su parte, las
calificaciones permanecen limitadas por los riesgos inherentes a los intensos requerimientos de capital que plantea su modelo
de negocio, junto con la fuerte sensibilidad derivada de su concentracién en el sector inmobiliario vertical para los segmentos
'Residencial' y 'Residencial Plus'.

La calificacion de 'BEGRAND 23' refleja la mejora crediticia brindada por una garantia parcial otorgada por Sociedad
Hipotecaria Federal, Sociedad Nacional de Crédito, Institucion de Banca de Desarrollo (SHF), equivalente al 50% del saldo de
principal insoluto. Adicionalmente, ésta cuenta con una garantia en efectivo de 3 (tres) periodos de pago de intereses.

Repunte en Rentabilidad. En 2024, el desempefio de Be Grand se vio presionada por el reconocimiento de varias partidas
extraordinarias que no le representaron salida de flujo de efectivo, pero que involucraron gastos no-recurrentes por Ps$382.3
millones. Tal situacion agudizd que, en el 2524 ésta observo el agotamiento de su inventario disponible para entrega, lo que al
mismo tiempo influyd negativamente para la acumulacion de ingresos. Debido a ello, en los UDM al 1725 el EBITDA fue de -
Ps$58.9 millones, sin embargo, visto Unicamente el desempeiio del ultimo trimestre, éste ascendioé a un buen monto de
Ps$237.5 millones (-17.0% respecto al 1T24), con un razonable margen del 27.7%. Se afiade que en el Ultimo trimestre la
compafiia retomé una utilidad de Ps$42.0 millones, con moderados ROAE y ROAA de 3.6% y 1.6%, respectivamente. Ante los
recién iniciados procesos de escrituracion en Be Grand Del Valle y Be Gran Bosques, habria una buena perspectiva para que la
compafiia al menos conserve margenes similares en los proximos periodos.

Normalizacién de Apalancamiento. Al cierre de 2024, Be Grand registré un desproporcionado apalancamiento, con una razén
de Deuda Neta a EBITDA de 8.9x auin en caso de omitir el efecto por las minusvalias y gastos no-recurrentes. Favorablemente,
a partir del razonable desempenfio en el 1T25, la razén de Deuda Neta a EBITDA anualizado se ubicé en 3.1x (1T24: 2.8x),
esperando que en los proximos periodos continle a la baja. La Administracién estaria adecuandose a una politica de
disminucién en su apalancamiento, a lo cual aspiraria en la medida que los nuevos proyectos involucren mezclas
conservadoras de capital, anticipos de clientes y la disposicion de créditos puente.

La Deuda Total de la compaiiia se situo al 1725 en Ps$3,177.8 millones, -8.0% en los UDM. Su perfil de vencimientos
contemplaba Ps$769.4 millones para el resto del ejercicio, destacando Ps$474.4 millones correspondientes a lineas revolventes
que la Administracion espera liquidar con los beneficios a recibir principalmente por su participacion en los proyectos 'Vitant' y la
monetizacion de Be Grand del Valle. Para 2026 encontrarian Ps$1,717.5 millones, con Ps$856.7 millones de créditos puente
gue no supondrian un reto importante al haberse concluido los proyectos correspondientes, aunque afiadiéndose Ps$500
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millones de 'BEGRAND 23' y Ps$265.8 millones de lineas revolventes.

Expectativa Buena Generacion de Ingresos en el Corto Plazo. En 2024, Be Grand registré Ps$2,190.2 millones de Ventas
Netas, -50.5% respecto a 2023 debido al agotamiento de inventario disponible para entrega durante el ejercicio. Con el
arranque de la escrituracion de Be Grand Del Valle en el 1725, ésta retomo un alza del 7.8% respecto al 1724, sumando
Ps$857.1 millones, con una buena proyeccion a corto plazo ante el reciente inicio en las entregas de Be Grand Bosques. Si
bien, se proyecta que la compariia retome en 2025 ingresos anuales cercanos a ~Ps$3,600 millones, entre finales de 2026 y
hasta inicios de 2028 cabria cierta incertidumbre respecto a su dinamica y los ciclos que pudieran presentarse debido al perfil y
tenencia de los proyectos actualmente en pipeline (en su mayoria pertenecientes al CKD) y su aiin corto avance.

Fortaleza Operativa y Buen Posicionamiento de Marca. A la fecha, suman ~20 los proyectos o fases concluidas exitosamente
bajo las distintas marcas de Be Grand, acumulando mas de ~6,000 departamentos entregados. Be Grand ha mantenido una
buena trayectoria, logrando ampliar su buen historial de proyectos entregados a través del tiempo, a la vez, transmitiendo una
serie de valores de calidad a sus clientes. Si bien, ésta ya ha podido comenzar a incursionar en plazas como Monterrey y
Guadalajara, a través de su participacion (17.5%) en el vehiculo 'GRANDCK 18', asi como en Nuevo Vallarta con un proyecto
con participacion directa, hacia adelante tendra el reto de posicionarse con la misma fuerza en éstas que en su zona de mayor
influencia (Ciudad de México).

Adecuada Liquidez. La posicion de Efectivo y Equivalentes de Be Grand al 1T25 se mantuvo con un buen monto de Ps$251.9
millones, acorde respecto a los vencimientos de deuda para el corto plazo, y en vias de robustecerse en la medida que avancen
los procesos activos de escrituracion. En afadido, la compafia mantiene tres lineas revolventes de crédito disponibles por
Ps$614 millones, aunado a que todos los proyectos contarian con los créditos puente suficientes para concluir su desarrollo.
Intensos Requerimientos de Capital. PCR Verum considera el desarrollo de vivienda vertical es una actividad con importantes
riesgos inherentes derivado de su prolongado tiempo de ejecucion. Be Grand ha optado por esquemas de riesgo compartido
para desarrollar nuevos proyectos.

Perspectiva 'Estable’

Posibles mejoras en las calificaciones de Be Grand responderian a un consistente fortalecimiento en su rentabilidad que le
permita reducir su apalancamiento (Deuda Neta a EBITDA < 3x) de manera sostenida, acompafado de una generacion de
efectivo robusta para hacer frente a sus requerimientos de capital de trabajo y compromisos de deuda. Por su parte, las
calificaciones serian ajustadas a la baja en caso de retomar elevados niveles de apalancamiento, por presiones a su liquidez, o
bien, por retrasos de momento no contemplados en la entrega de sus proyectos activos, entre otros factores.

Be Grand ofrece un exclusivo concepto para los segmentos 'Residencial' y 'Residencial Plus'. Actualmente, avanza en las fases
finales de escrituracién en Be Grand Alto Polanco T4, Be Grand Contadero T2, Be Grand Reforma y Downtown Reforma; a la
vez, entregando las primeras unidades de Be Grand Del Valle y Be Grand Bosques. En conjunto, estos proyectos suponen
ventas por Ps$15,136 millones (contemplando todos sus periodos de escrituracion, algunos ya materializados), al cierre del
1T25 observando un relevante avance del 61.9% respecto al total de sus unidades escrituradas y del 83.9% considerando su
compromiso de venta. Por otra parte, dentro de 'GRANDCK 18' se encuentran los proyectos 'Vitant', en su mayoria en proceso
de escrituracion; ademas de Be Roma, Be Grand Country y Be Grand Park Country, aun en fases iniciales de desarrollo. De
dicho vehiculo Be Grand participa con el 17.5%, aunque a la vez durante las etapas de desarrollo y venta se beneficiaria por el
cobro de distintas comisiones por servicios prestados.

Criterios ESG

Be Grand exhibe practicas promedio asociadas a factores ESG. A través de 'Fundacion BeGrand', la compafiia ha influido
positivamente en sus colaboradores. A lo largo de su historia la compafiia se ha mantenido apegada a las leyes y reglamentos
vigentes en lo referente al tema ambiental, aunado a que internamente contempla politicas dirigidas a que sus desarrollos sean
amigables con el medio ambiente. Finalmente, avanza en su proceso de institucionalizacion en linea con las mejores practicas
en el mercado, con protocolos para la toma decisiones que satisfagan a sus grupos de interés.

Metodologias Aplicadas

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

- Garantias Parciales (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).
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Acciones de Calificacion de PCR Verum
Tipo de Calificacion / Instrumento  Nivel Anterior Nivel Actual

Largo Plazo 'BBB+/M' 'BBB+/M'
Corto Plazo 2IM""2IM°
BEGRAND 23 'A+/MAHMY
Perspectiva 'Estable’ 'Estable’

Informacién Regulatoria:

La ultima revision de las calificaciones corporativas de Be Grand y de 'BEGRAND 23' se realiz6 el 16 de abril de 2024. 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 determiné las calificaciones y los criterios para el retiro o suspensién de una calificacion pueden ser
consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para las calificaciones antes otorgadas, no se utilizaron
modelos o criterios diferentes de los empleados en las calificaciones iniciales.

De conformidad con la metodologia de calificacion 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 algun 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, andlisis 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 precision, exactitud o totalidad de dicha informacion,
por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omision 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 prestacion de sus servicios de calificacién. No obstante, se
hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.1. 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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