Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

[411000-AR] Datos generales - Reporte Anual

Reporte Anual: Anexo N

Oferta publica restringida: No

Tipo de instrumento: Acciones,Deuda LP

Emisora extranjera: No

Mencionar si cuenta o no con aval u otra garantia, Los Certificados Bursatiles CADU18 y CADU19 cuentan con el aval de

compaifiias subsidiarias ( para mayor informacién ver suplementos de

especificar la Razéon o Denominacién Social: o
emisiones CADU18 y CADU19)

En su caso, detallar la dependencia parcial o total: No
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CAJU

INMOBILIARIA

CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V.

Corporativo Malecon Américas. Av. Bonampak, ler Piso, Mza. 1, Lote 1, SMza. 6A, Canctn, Q. Roo, C.P.
77503, México.
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Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

Serie [Eje]

Especificacion de las caracteristicas de los titulos en circulacion [Sinopsis]

Clase N.A.

Serie A

Tipo N.A.

Numero de acciones 342,022,974
Bolsas donde estan registrados BOLSA MEXICANA DE VALORES

Clave de pizarra de mercado origen CADU

Tipo de operacién

Observaciones

Clave de cotizacion:

CADU

La mencién de que los valores de la emisora se encuentran inscritos en el Registro:

Los titulos se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores

Leyenda articulo 86 de la LMV:

La inscripcidn en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia de la emisora o sobre la exactitud
o veracidad de la informacion contenida en este Reporte anual, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencién de
las leyes.

Leyenda Reporte Anual CUE:

Reporte anual que se presenta de acuerdo con las disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del
mercado

Periodo que se presenta:

2019-01-01 a 2019-12-31

Serie [Eje] serie2

Caracteristicas de los titulos de deuda [Sinopsis]

Serie de deuda CADU18 CADU19

Fecha de emision 2018-02-21 2019-04-05

Fecha de vencimiento 2023-02-21 2024-04-05

Plazo de la emision en afios 1,826 (mil ochocientos veintiséis) dias, es decir, 1,827 (mil ochocientos veintisiete) dias, es decir,
aproximadamente 5 (afios) afios aproximadamente 5 (afios) afios

Intereses / Rendimiento procedimiento del calculo A partir de su fecha de emisién y en tanto no sean A partir de su fecha de emisién y en tanto no sean
amortizados en su totalidad, los Certificados Bursatiles amortizados en su totalidad, los Certificados Bursatiles
devengaran en cada periodo de intereses un interés bruto devengaran en cada periodo de intereses un interés bruto
anual sobre su valor nominal o su valor nominal ajustado, anual sobre su valor nominal o su valor nominal ajustado,
segun corresponda, a una tasa igual a la tasa a que hace segun corresponda, a una tasa igual a la tasa a que hace
referencia la Seccion “Intereses y Procedimiento de Calculo” referencia la Seccion “Intereses y Procedimiento de Calculo”
que se establece en el presente Suplemento que se establece en el presente Suplemento

Lugar, periodicidad y forma de pago de intereses / La tasa de interés que paga CADU18 es de TIIE28 + 2.90 pp La tasa de interés que paga CADU19 es de TIIE28 + 2.90 pp

Redimientos periodicidad en el pago de intereses / y se paga mensualmente y se paga mensualmente

rendimientos
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Clave de Cotizacion: CADU

Serie [Eje]

Caracteristicas de los titulos de deuda [Sinopsis]

Fecha: 2019-12-31

serie2

Lugar y forma de pago de intereses o rendimientos y principal

El principal y los intereses ordinarios devengados por los
Certificados Bursatiles se pagaran en la Fecha de
Vencimiento y en cada Fecha de Pago de Intereses,
respectivamente, mediante transferencia electrénica de
fondos, a través de Indeval, cuyas oficinas se encuentran
ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma nimero 255, 3er
piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, Ciudad de
México, contra la entrega del Titulo o las constancias que al
efecto expida Indeval. Indeval distribuira estos fondos, a
través de transferencia electronica, a los intermediarios
correspondientes

El principal y los intereses ordinarios devengados por los
Certificados Bursatiles se pagaran en cada una de las fechas
de pago de principal que correspondan y en cada Fecha de
Pago de Intereses, respectivamente, mediante transferencia
electrénica de fondos, a través de Indeval, cuyas oficinas se
encuentran ubicadas en Avenida Paseo de la Reforma
numero 255, 3er piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, México,
Ciudad de México, contra la entrega del Titulo o las
constancias que al efecto expida Indeval. Indeval distribuira
estos fondos, a través de transferencia electrénica, a los
intermediarios correspondientes

Subordinacion de los titulos, en su caso

No Aplica

No Aplica

Amortizacién y amortizacion anticipada / vencimiento
anticipado, en su caso

El Emisor tendra derecho a amortizar de manera anticipada la
totalidad, pero no menos de la totalidad, de los Certificados
Bursatiles conforme a lo previsto en la Seccién "Amortizacion
Anticipada Voluntaria".

El Emisor tendré derecho a amortizar de manera anticipada la
totalidad, pero no menos de la totalidad, de los Certificados
Bursatiles conforme a lo previsto en la Seccion "Amortizacion
Anticipada Voluntaria".

Garantia, en su caso

Los Certificados Bursatiles son quirografarios y contaran con
el aval de Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V., Inmobiliaria Tusal,
S.A. de C.V., Urbanizadora Aspa, S.A. de C.V., Suministros
Concretora, S.A. de C.V., Construcciones Punta Cancun, S.A.
de C.V., Cadurma, S.A. de C.V., Edificaciones Riviera Maya,
S.A.de C.V., Urbarima, S.A. de C.V., Casas Duraderas del
Centro, S.A. de C.V., Casas Duraderas del Sur, S.A.de C.V.,
Caduem, S.A. de C.V., Inmobiliaria Especializada Vael, S.A.
de C.V., Urbacdc, S.A. de C.V., Construcciones de Montejo,
S.A.de C.V.y Urbamer, S.A. de C.V. (las "Avalistas").

Los Certificados Bursatiles son quirografarios y contaran con
el aval de Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V., Inmobiliaria Tusal,
S.A. de C.V., Urbanizadora Aspa, S.A. de C.V., Suministros
Concretora, S.A. de C.V., Construcciones Punta Cancun, S.A.
de C.V., Cadurma, S.A. de C.V., Edificaciones Riviera Maya,
S.A. de C.V., Urbarima, S.A. de C.V., Casas Duraderas del
Centro, S.A. de C.V., Casas Duraderas del Sur, S.A.de C.V.,
Caduem, S.A. de C.V., Inmobiliaria Especializada Vael, S.A.
de C.V., Urbacdc, S.A. de C.V., Construcciones de Montejo,
S.A.de C.V.y Urbamer, S.A. de C.V. (las "Avalistas").

Fiduciario, en su caso

Calificacion de valores [Sinopsis]

Fitch México S.A. de C.V. [Miembro]

Calificacién

No Aplica

No Aplica

Significado de la calificacion

Calificacion

HR Ratings de México, S.A. de C.V. [Miembro] ‘

HR A-

HR A-

Significado de la calificaciéon

Calificacion

HR A- con perspectiva estable. La Emisién con esta
calificacion ofrece seguridad aceptable para el pago oportuno
de obligaciones de deuda. Mantiene bajo riesgo crediticio. El

signo "-" indica una posicién de debilidad relativa dentro de la
escala de la calificacion

HR A- con Perspectiva Estable. La Emisién con esta
calificacion ofrece seguridad aceptable para el pago oportuno
de obligaciones de deuda. Mantiene bajo riesgo crediticio
ante escenarios econdmicos adversos. El signo "-" representa
una posicion de debilidad relativa dentro de la escala de la

calificacion

Significado de la calificaciéon

Calificacién

Standard and Poors, S.A. de C.V. [Miembro] ‘

Significado de la calificacion

Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V. [Miembro]

Calificacion

A-M

A-M

Significado de la calificaciéon

A.M. Best América Latina, S.A. de C.V. [Miembro]

Calificacion

A-/M. Bueno. Emisiones con buena calidad crediticia. Los
factores de proteccion son adecuados, sin embargo, en
periodos de bajas en la actividad econémica los riesgos son
mayores y mas variables

A-/M. Bueno con Perspectiva Estable. Emisiones con buena

calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados,
sin embargo, en periodos de bajas en la actividad econémica
los riesgos son mayores y mas variables

Significado de la calificacion

Calificacion

Significado de la calificacion

Calificacién

Otro [Miembro] ‘

Significado de la calificacion

Nombre

Representante comun

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero

Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero

Depositario

Indeval, en términos y para los efectos del articulo 282 y
demas aplicables de la Ley del Mercado de Valores

Indeval, en términos y para los efectos del articulo 282 y
demas aplicables de la Ley del Mercado de Valores

Régimen fiscal

La presente seccion contiene una breve descripcion de
ciertos impuestos aplicables en México a la adquisicion,
propiedad y disposicion de instrumentos de deuda como los
Certificados Bursatiles, pero no pretende ser una descripcion
exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que

La presente seccion contiene una breve descripcion de
ciertos impuestos aplicables en México a la adquisicion,
propiedad y disposicion de instrumentos de deuda como los
Certificados Bursatiles, pero no pretende ser una descripcion
exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que
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Clave de Cotizacion: CADU

Serie [Eje]

Caracteristicas de los titulos de deuda [S

pudieran ser relevantes a la decisién de adquirir, mantener o
disponer Certificados Bursatiles. El régimen fiscal vigente
podra ser modificado a lo largo de la vigencia del Programa
y/o de la presente Emision. Los inversionistas deberan
consultar en forma independiente y periddica a sus asesores
fiscales respecto a las disposiciones aplicables a la
adquisicion, propiedad y disposicién de instrumentos de
deuda como los Certificados Bursatiles antes de tomar
cualquier decision de inversion en los mismos. La tasa de
retencion aplicable, en la fecha de este Suplemento, respecto
de los intereses pagados conforme a los Certificados
Bursétiles se encuentra sujeta (i) para las personas fisicas o
morales residentes en México para efectos fiscales, a lo
previsto en los articulos 54, 135 y demas aplicables de la Ley
del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas

Fecha: 2019-12-31

pudieran ser relevantes a la decisién de adquirir, mantener o
disponer Certificados Bursatiles. El régimen fiscal vigente
podra ser modificado a lo largo de la vigencia del Programa
y/o de la presente Emision. Los inversionistas deberan
consultar en forma independiente y periddica a sus asesores
fiscales respecto a las disposiciones aplicables a la
adquisicion, propiedad y disposicién de instrumentos de
deuda como los Certificados Bursatiles antes de tomar
cualquier decision de inversion en los mismos. La tasa de
retencion aplicable, en la fecha de este Suplemento, respecto
de los intereses pagados conforme a los Certificados
Bursatiles se encuentra sujeta (i) para las personas fisicas o
morales residentes en México para efectos fiscales, a lo
previsto en los articulos 54, 135 y demas aplicables de la Ley
del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas

fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos
fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demas
aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente

fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos
fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demas
aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente

Observaciones

Politica que seguira la emisora en la toma de decisiones relativas a cambios de
control durante la vigencia de la emision:

Si la Emisora realiza un Cambio de Control, entendiéndose por éste, en cualquier momento, los accionistas principales que tienen el
control de la Emisora dejan de ser propietarios, directa o indirectamente, de menos del 51% de las acciones con derecho a voto
representativas del capital social de la Emisora; en el entendido de que, para efectos de este parrafo, no se considerara que existe una
Causa de Vencimiento Anticipado por el simple hecho de que las acciones representativas del capital social de la Emisora con
derecho a voto coticen en algiin mercado de valores, siempre y cuando los accionistas principales contintien con el control y/o
dirigiendo, directa o indirectamente, la operacion, las finanzas y la administraciéon de la Emisora y sus subsidiarias. Para mayor
informacion ver los titulos.

No se tiene previsto tener cambios de control.

Politica que seguira la emisora en la toma de decisiones respecto de estructuras
corporativas:

Se podran dar por vencidos anticipadamente los Certificados Bursétiles si la emisora o cualquiera de sus subsidiarias importantes
fuere declarada en quiebra, insolvencia, concurso mercantil o procedimiento similar o si admitiere por escrito su incapacidad para
pagar sus deudas a su vencimiento.

No se tienen previsto tener estructuras corporativas.

Politica que seguira la emisora en la toma de decisiones sobre la venta o constitucion
de gravamenes sobre activos esenciales:
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No se tienen previstas ventas o constitucion de gravamenes sobre activos esenciales.
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Clave de Cotizacion:

CADU Fecha:

[413000-N] Informacién general

Glosario de términos y definiciones:

2019-12-31

Los términos con mayuscula inicial utilizados en el presente Informe tendran los significados que aparecen a continuacion:

“Certificados Bursatiles’

>

“Acciones” Significa las acciones ordinarias, Serie “A” nominativas, sin expresion de valor
nominal, representativas de la parte fija del capital social de la Emisora que son
objeto de la Oferta, las cuales otorgan plenos derechos corporativos y
patrimoniales.

“Afores” Significa las Administradoras de Fondos para el Retiro.

“AHM” Significa la Asociacion Hipotecaria Mexicana.

“Avisos” Significa el aviso de oferta publica, aviso de convocatoria y/o el aviso de
colocacion, segun sea el caso, que se publique en la pagina de Internet de la
BMYV, en el que se detallaran los resultados y/o principales caracteristicas de
cada Emision de Certificados Bursatiles realizada al amparo del Programa.

“BMV” Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“Certificados” Significa los Certificados Bursatiles emitidos por la Emisora al amparo del

programa

“Cedevis” Cerficados Bursatiles de Vivienda emitidos por el INFONAVIT

“CIF” Significa el costo integral de financiamiento.

“CADU” Significa Corpovael y Subsidiarias

“CANADEVI” Significa Camara Nacional de la Industria de Desarrollo y Promocion de
Vivienda.

“Circular Unica” Significa las Disposiciones de Caracter General aplicables a las Emisoras de
Valores y a otros Participantes del Mercado de Valores publicadas en el Diario
Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003, y segun las mismas sean
modificadas de tiempo en tiempo.

“Clientes” Significa todas aquellas personas que tengan, o puedan tener, necesidad y perfil
para adquirir una vivienda de interés social, popular medio y medio alto, ya sea
a través de pago en efectivo o mediante financiamiento hipotecario.

“CNBV” Significa la Comisién Nacional Bancaria y de valores.

“Compaiiia” CADU.
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Clave de Cotizacion:

CADU

Fecha:

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

“CONAVI” Significa la Comision Nacional de Vivienda.

“CONOCER” Consejo Nacional de Normalizacion y Certificacion de Competencial Laborales
“CNA” Significa Comision Nacional del Agua.

“CORETT” Significa Comision para la Regularizacion de la Tenencia de la Tierra
“Corpovael” Significa Corpovael S.A.B. de C.V.

“Compaiiia”, “Emisora”,
“CADU”, “Sociedad” o
“Corpovael”

Corpovael, S.A.B. de C.V.

“Corpovael y Subsidiarias”

Significa Corpovael S.A.B. de C.V. y sus subsidiarias

“Crédito Puente”

Significa un crédito simple para la construcciéon de un desarrollo habitacional
con garantia hipotecaria.

“Dia Habil”

Significa cualquier dia del afio, excepto sabados y domingos, en el cual las
instituciones de crédito en México estén abiertas al publico para efectuar
operaciones bancarias.

“Dolar” o “Dolares”

Significa dolares de los Estados Unidos de América.

“EBITDA”

Significa la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y
amortizaciones, incluyendo intereses capitalizados asignables al costo de venta,
en su caso.

“Emision” o “Emisiones”

Significa cualquier emision o emisiones de Certificados Bursatiles que la
Emisora lleve a cabo de conformidad con el Programa.

“Emisora” Significa Corpovael S.A.B. de C.V.

ERP Significa Sistema de Planeacion Empresarial (ERP por sus siglas en inglés)

“Estados Financieros | Significan los estados financieros consolidados de la Compaiia auditados por

Auditados” Mancera, S.C. Integrante de Ernst & Young Global correspondientes a los
ejercicios terminados en 2014 y 2015.

“Estados Unidos” Significa los Estados Unidos de América.

“Fondos de Vivienda”

Significa conjuntamente, INFONAVIT, FOVISSSTE y/o SHF u otros fondos
gubernamentales y no gubernamentales de vivienda.

“FONHAPO”

Significa Fondo Nacional de Habitaciones Populares

“FOVISSSTE”

Significa el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios

2019-12-31
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Clave de Cotizacion:

CADU Fecha:

Sociales de los Trabajadores del Estado.

“Gobierno Federal”

Significa el gobierno federal de México

“Indeval” Significa la S.D. Indeval Institucion para el Depoésito de Valores, S.A. de C.V.

“IFRS” Normas Internacionales de Informacion Financiera (International Financial
Reporting Standards) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board).

“INEGI” Significa Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

“INFONAVIT” Significa Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

“IFRIC 15~ Interpretacion niimero 15 a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRIC) denominada “Contratos de construccion de bienes
inmuebles.

“Intermediarios Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa de

Colocadores” o Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

“Intermediarios

Colocadores

Lideres”

“IVA” Significa el Impuesto al Valor Agregado.

“LAN” Significa la Ley de Aguas Nacionales

“LGDFS” Significa la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable

“LGPGIR” Significa la Ley General para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos

“ISR” Significa el Impuesto Sobre la Renta.

“Ley de Infonavit” Significa la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores.

“LGSM” Significa la Ley General de Sociedades Mercantiles.

“LGTOC” Significa la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

“LGEEPA” Significa la Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Proteccion al Ambiente

“LMV” Significa la Ley del Mercado de Valores.

“Margen EBITDA”

Significa el resultado obtenido al dividir EBITDA entre ingresos totales.

113 tE)

mdp

Millones de pesos

“México”

Significa los Estados Unidos Mexicanos.

“Monto Total
Autorizado”

Significa $1,500°000,000.00 (Un Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.) o su
equivalente en UDIs.

2019-12-31
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CADU

Fecha:

“NIF”

Significa las Normas de Informacion Financiera emitidas por el Consejo
Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion
Financiera, A.C., considerando las modificaciones a las mismas, incluyendo
modificaciones conforme a la legislacion aplicable o a normas de revelacion de
informacion financiera.

“NIIF”

Normas Internacionales de Informacion Financiera (International Financial
Reporting Standards) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board).

“OPI”

Oferta Publica Inicial

“PCSOS” 0 cc$” ) “PS”

Significa la moneda de curso legal en México.

“Plan de Negocio” Significa el plan que realiza la Compaiiia para cada uno de los desarrollos
habitacionales proyectados, que esta fundamentada en los dictdmenes de sus
areas de operaciones, proyectos y finanzas, de manera que quede asegurada la
factibilidad de cualquier proyecto.

“Programa” Significa el Programa de Certificados Bursatiles que se describe en el presente

Informe anual, autorizado por la CNBV mediante oficio No. 153/8230/2012 de
fecha 28 de marzo de 2012.

“Razodn Circulante”

Significa el resultado obtenido al dividir los activos circulantes entre los pasivos
circulantes.

“Representante Comun”

Significa Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero o
cualquier otra entidad que sea designada como tal para cualquier Emision y que
se sefiale en el Suplemento correspondiente.

“RNV” Significa el Registro Nacional de Valores a cargo de la CNBV.

“ROE” Significa rentabilidad financiera, la cual es calculada a través de la utilidad neta
de los ultimos 12 meses, entre el capital contable, precisamente en la fecha en la
que se esta realizando el calculo.

“SEMARNAT” Significa la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales

“SEDATU” Significa Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano.

“SHF” Significa Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., Institucion de Banca de
Desarrollo.

“SMG” Significa Salario Minimo General Mensual del Distrito Federal.

“SOFOL” Significa una Sociedad Financiera de Objeto Limitado.

“SOFOMES” Significa Sociedades financieras de objeto multiple.

“Subsidiarias” Significa CADU Inmobiliaria, S.A. de C.V., Cadurma, S.A. de C.V., Casas

Duraderas del Centro, S.A. de C.V., Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V.,

2019-12-31
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CADU

Fecha:

Caduem, S.A. de C.V., Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V., CADU Residencias,
S.A. de C.V., Inmoccidente, S.A de C.V., Viviendas de Subastas Restauradas,
S.A. de C.V., Construcciones Punta Cancin, S.A. de C.V., Suministros
Concretora, S.A. de C.V., Urbarima, S.A. de C.V., Edificaciones Riviera Maya,
S.A. de C.V. , Inmobiliaria Especializada Vael, S.A. de C.V., UrbaCDC, S.A.
de C.V., Contrucciones de Montejo, S.A. de C.V., Urbamer, S.A. de C.V., Villa
Edificadora, S.A. de C.V., Villa Urbanizadora, S.A. de C.V., Urvael, S.A. de
C.V., Edificasas del Bajio, S.A. de C.V., Urbanizadora Aspa, S.A. de C.V.,
Subastas y Licitaciones del Altiplano, S.A de C.V., Ecoviviendas Tapatias, S.A.
de C.V., Progresando y Creciendo, S.A. de C.V. e Inmobilia Administradora de
Capital, S.A. de C.V.

“Subsidiarias Relevantes”

Significa CADU Inmobiliaria, S.A. de C.V., Cadurma, S.A. de C.V., y
Construcciones Punta Canctn, S.A. de C.V., Edificaciones Riviera Maya S.A.
de C.V., Controladora Inmobiliaria Rivema S.A: de C.V., CADU Residencias,
S.A. de C.V., Inmoccidente S.A. de C.V.

“Tfovis” Cerficados Bursatiles de Vivienda emitidos por el FOVISSSTE

“TLCAN” Significa Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

“T-MEC” Tratado México - Estados Unidos - Canada

“Tenedores” Significa los tenedores legitimos de los Certificados Bursatiles.

“TIHE” Significa la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio que publique
periodicamente el Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion o
cualquier tasa que la suceda o sustituya.

“UDIs” Significa la unidad de inversion cuyo valor se publique periddicamente por el
Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion o cualquier indice que la
sustituya.

“UMA” Unidad de Medida y Actualizacion.

“Vivienda de  Interés | Vivienda desarrollada por la Compaiia, cuyo precio de venta asciende hasta
Social” $500,000.00 Pesos.
“Vivienda Media” Vivienda desarrollada por la Compaiiia, cuyo precio de venta oscila entre

$500,001.00 Pesos hasta $2,500,000.00 Pesos.

“Vivienda Residencial”

Vivienda desarrollada por la Compaiiia, cuyo precio de venta es superior a
$2,500,001.00 Pesos.

“VSM”

Significa veces el salario minimo.

2019-12-31

Todas las referencias a “Pesos” o “$” contenidas en este Informe se presentan sin ajuste inflacionario alguno. Las sumas (incluidos
porcentajes) que aparecen en el Informe pudieran no ser exactas debido a redondeos realizados a fin de facilitar su presentacion.
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Resumen ejecutivo:

LA COMPANIA

Nuestras oficinas principales se encuentran ubicadas en Corporativo Malecon Ameéricas. Av. Bonampak, ler Piso, Mza 1, Lote 1,
SMza 6A, Canctin, Q. Roo, C.P. 77503, México. con niumero de teléfono (52) (998) 193-1100.

Nos constituimos conforme a las leyes de México bajo el régimen legal de sociedad andénima de capital variable el 9 de julio de
2007, y adoptamos la modalidad de sociedad anénima bursatil de capital variable el 18 de noviembre de 2015.

Nuestro folio mercantil en el Registro Publico de la Propiedad y de Comercio del estado de Aguascalientes, es el nimero 105804-1
y nuestra homoclave en el registro federal de contribuyentes es COR070725141. La duracion de la Sociedad es indefinida. Para
mayor informaciéon sobre la Emisora, se sugiere consultar toda la informaciéon divulgada por la Emisora en términos de lo
establecido en la Ley del Mercado de Valores y la Circular Unica de Emisoras, incluyendo los Reportes Trimestrales, mismos que
pueden ser consultado en la pagina de Internet de la Emisora https//www.caduinmobiliaria.com y en la pagina de Internet de la

BMV https//www.bmv.com.mx.

Corpovael, S.A.B. de C.V. es una sociedad controladora, integrada verticalmente en la mayoria de sus operaciones, que junto con
sus Subsidiarias se dedica a desarrollar vivienda, especialmente Vivienda de Interés Social, Vivienda Media y Vivienda Residencial.
Sus actividades consisten en el disefio, urbanizacion, edificacion, promocion y venta de viviendas. Segiin se describe con mayor
detalle mas adelante, desde el momento de su constitucion en 2001 y hasta la fecha, CADU ha vendido mas de 100,000 viviendas
en 6 estados de México.

Al momento de su constitucion, y en virtud de las condiciones de mercado en dicho momento, CADU se enfocaba en el diseflo,
urbanizacion, edificacion, promocion y venta de Vivienda de Interés Social y Vivienda Media. Como consecuencia de la crisis
subprime en Estados Unidos en 2008 y en virtud de los cambios en las tendencias de mercado relacionadas con el otorgamiento de
crédito para el sector poblacional al que CADU atendia, a partir del 2009 la Compaiiia empez6 a enfocarse prioritariamente en la
Vivienda de Interés Social, la cual, cuenta con subsidios federales y atiende una demanda constante en México.

Conjuntamente con los proyectos de Vivienda de Interés Social, y como consecuencia de las oportunidades actuales de mercado y
en particular, el incremento en el financiamiento a través de instituciones financieras en México, a partir de 2013 CADU retoma el
segmento de Vivienda Media, y en 2017 comenz6 el primer desarrollo de segmento residencial (Allure), el cual obtuvo ingresos de
sus primeras 23 unidades en el 2018.

Corpovael SAB de CV y Subsidiarias reconocen sus ingresos conforme a los lineamientos establecidos en su politica de
reconocimiento de ingresos, misma que esta elaborada conforme a lo dispuesto por la norma NIIF 15 la cual, define 5 pasos para el
reconocimiento de ingresos; (i) Identificacion del contrato con un cliente, (ii) Identificacion de las obligaciones de desempefio en el
contrato, (iii) Determinacion del precio de la transaccion, (iv) Asignacion del precio de la transaccion a las obligaciones de
desempeiio del contrato y (v) Reconocimiento de los ingresos cuando (o a medida que) la Entidad satisface una obligacion de
desempefo. Para mayor detalle ver los Estados Financieros Auditados 2019 de Corpovael SAB de C.V. y Subsidiarias.

Actualmente, CADU tiene presencia en los estados de Quintana Roo, Jalisco, Ciudad de México y Zona conurbada que incluye el
Estado de México. A nivel nacional, CADU se encuentra dentro de los principales desarrolladores que venden mas viviendas a
través del INFONAVIT. De lo anterior, se destaca la particion de CADU en el estado de Quintana Roo al contar, al 30 de junio de
2019 (informacion disponible maés reciente), con una participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social del 36.3%. Por otro
lado, su participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social en el municipio de Benito Juarez (Canctn) es de 28.9%. y en el

municipio de Solidaridad (Playa del Carmen) es de 50.4%.
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En el 2010, CADU inici6 nuevos desarrollos en Playa del Carmen, Quintana Roo, asi como en el estado de Aguascalientes. Para el
2012, inici6 nuevos desarrollos en Tlajomulco de Zudiiga (Guadalajara) Jalisco, Ledn, Guanajuato y Zumpango, Estado de México.
La estrategia de diversificacion geografica tuvo como consecuencia una menor dependencia del mercado de Vivienda de Interés
Social en Quintana Roo y un incremento en el numero de Viviendas de Interés Social vendidas en el Estado de México, Jalisco,
Guanajuato y Aguascalientes. Los ingresos por vivienda en las nuevas plazas permitieron a la empresa crecer significativamente en
el 2013 respecto de 2012. El incremento en unidades fue del 35% y el incremento en ingresos por vivienda fue de 41.4%. En el
2014, el incremento en unidades fue de 14.3% y en ingresos por vivienda de 26.3%. En 2014, la estrategia consistio en diversificar
la mezcla de productos al regresar a los ingresos de Vivienda Media en Cancun, Quintana Roo. De 2014 a 2015 el incremento en
unidades fue de 1.8% y en ingresos por vivienda de 6.6%. En 2016 la empresa comienza a balancear su reserva territorial para la
nueva mezcla de productos adquiriendo tierra para vivienda media y residencial e inicia con la venta de las primeras 126 unidades
(departamentos y casas) de su desarrollo de vivienda media Astoria en Cancun, y con la venta de las primeras 8 unidades en el
primer proyecto de vivienda media en el Valle de México. De 2015 a 2016 el nimero de unidades decrecio 1.8% y los ingresos por
vivienda crecieron 2.8%. En 2017 la empresa increment6 los ingresos de viviendas de segmento medio tanto el Quintana Roo como
en el Valle de México con lo que comienza a tener una mezcla en los ingresos por producto mejor balanceada (78.6% vivienda de
interés social y 21.4% vivienda media) y logré incrementar en 19.0% el precio promedio de vivienda que paséd de $332 mil pesos en
2016 a 396 mil pesos en 2017. De 2016 a 2017 el numero de unidades decrecid 1.5% y los ingresos por vivienda crecieron 17.2%.
En 2018 la empresa volvié a incrementar los ingresos de viviendas de segmento medio tanto el Quintana Roo como en el Valle de
Meéxico, y tuvo sus primeros ingresos del segmento residencial con lo que comienza a tener una mezcla de producto mejor
balanceada (66.9% vivienda de interés social, 24.5% vivienda media y 8.6% vivienda residencial) y logro incrementar en 33.5% el
precio promedio de vivienda que paso de $396 mil pesos en 2017 a 528 mil pesos en 2018. De 2017 a 2018 el numero de unidades
decrecid 23.1% y los ingresos por vivienda crecieron 2.7%. De 2018 a 2019 el namero de unidades decrecid 5.4% y los ingresos por
vivienda cayeron 1.0%. En 2019 la empresa increment6 los ingresos de segmento de interés social y del segmento residencial en
Quintana Roo, lo anterior compensoé en cierta medida la caida en la venta de vivienda de segmento medio en Quintana Roo y en el
Valle de México. El precio promedio de vivienda se increment6 4.6% al pasar de 528 mil pesos en 2018 a 552 mil pesos en 2019.
Para 2020, derivado de la crisis sanitaria COVID-19, la empresa tomara medidas para cuidar la salud de su personal, gastara solo en
lo esencial, y al cierre de 2019 cuenta con inventario en sus tres segmentos, vivienda de interés social, media y residencial.

En 2014 y 2015, CADU obtuvo un reconocimiento de las Mejores Empresas Mexicanas (MEM) otorgado por Banamex, Deloitte y
Tecnologico de Monterrey.

A continuacion, se describen los acontecimientos mas relevantes de la Compafiia a partir de su constitucion:
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Las oficinas corporativas de la Emisora se ubican en la ciudad de Canctn, Quintana Roo, donde se concentra la mayor parte de sus
operaciones.

El proceso de desarrollo de viviendas inicia desde la adquisicion del terreno donde se construird un desarrollo inmobiliario, y
concluye con la firma de la escritura de la vivienda en favor del cliente.

Ingresos Anuales por Ventade Vivienda (mdp)

54,030 54,138 54,004

3,345 53439
53,140 $

41,581 51,757

§1,267 51,337

i

a009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2002 2019

Nota: mdp: significa millones de pesos

MERCADO

La Compaiiia considera que durante los ultimos afios, en general, se han generado oportunidades de negocio favorables para el
incremento sostenido del sector de la vivienda en México debido a la combinacion de varios factores, tales como el perfil
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demografico del pais, el rezago habitacional historico, el alto grado de compromiso del Gobierno Federal con el sector, la
disponibilidad de financiamiento hipotecario, el disefio de nuevos mecanismos de financiamiento, el mayor ahorro captado por el
sistema financiero mexicano a través de las Afores, la solidez del sistema bancario y el dinamismo e institucionalizacion de los
organismos nacionales de vivienda.

PRODUCTOS

Durante 2019 la Compaiiia ofrecid en el mercado los siguientes productos:

Dezarrolle Municipic / Estadoe Precic Promedic por Vivienu
Oiras Bl FAgs 10 Boo f Edomex § Cd. uire= f otros $340,595
Pasecs del Mar Caneim J Q). Foo $395.811
Cielo Fuews Canemin / Q). Koo 360,966
Pescadozes (duplex) Flaya de]l Carmnen 5 Q). Eoo $419 633
Willas Lakin Canmin /). Koo $423,104
Villas las Perlas Playa del Carmen ¥ Q. Foo $£327,305
Provectas Valle de Méxica Walle de Méxica $2,742,607
Long Island Canemin / Q). oo $2,272,297
Astoria Canmin / Q). Foo $2,627,000
Alhare Canemin / Q). Koo $13,993,918
Precio Promedio Ponderado $552,093

Durante 2020 la Compaiiia ofrecera la siguiente mezcla de productos:

Vivienda de Hasta Financiada principalmente por INFO M&WAT 3 trabajadores
interss social P= % 500 000 azalariado s que estan comprand o 1 primera casa.

Enitre Financiada principalmente por el FOWISSSTE | IMFONSWT, &
P= % 500 001w P= % 2,500,000 nstitucion es Finanderas

Vivienda media

Financiada porbanca comencial v oon recursesde los cliente s
Residencial plus; Avienda con precios mds elevados. & ha
conztruide el pimer dezamollo Residencial en Cancinya 2019 se
registraron Bsprimeras 63 unidades

Vivienda residencial S

Vivienda de Interés Social

Este tipo de vivienda es aquella que se desarrolla para garantizar el derecho a la vivienda de los hogares de menores ingresos. El
criterio hasta 2019 es que los principales compradores de este tipo de vivienda, en general, son trabajadores asalariados que perciben
ingresos de hasta aproximadamente 8 veces el salario minimo y estan comprando su primera casa. El precio de venta para este
segmento asciende hasta $500,000 Pesos.

La mayoria del financiamiento para la vivienda de interés social en México ha sido otorgado por el INFONAVIT y por fondos para
la vivienda promovidos por el Gobierno Federal, como la SHF y el FOVISSSTE. La banca comercial poco incide en el
financiamiento de este sector.

El segmento de Vivienda de Interés Social es el més representativo en cuanto a ingresos por venta de vivienda para CADU, con una
proporcion del 68.9% en 2019.
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Unidades 2019 Ingresos Vivienda 2019

minteres 5ocial  mMedia Residencial mirteres 5ocial  mhMedia Resigencial

4% 1%

En el ejercicio 2019, los segmentos de Vivienda de Interés Social, Vivienda Media y Vivienda Residencial representan el 68.9%, el
17.4% y el 13.7% de los ingresos, respectivamente. Los volumenes de viviendas representan en dicho ejercicio el 95.5%, 4.0% y
0.5%, respectivamente a cada segmento. Esto se explica por la diferencia en los precios de vivienda de cada producto.

El ntimero de unidades de interés social disminuy6 3.8% al pasar de 7,357 en 2018 a 7,081 en 2019.

El precio promedio de venta del segmento de Interés Social de CADU aumentd 5.9% de 2018 a 2019 al pasar de 376 mil pesos en
2018 a 398 mil pesos en 2019.

Vivienda Media

El criterio hasta 2019 es que la vivienda media tiene un precio de venta que se encuentra entre $500,001 Pesos y $2,500,000 Pesos.
Como consecuencia de que a partir de la crisis subprime la cantidad de créditos otorgados por las instituciones financieras para la
adquisicion de este tipo de vivienda comenz6 a disminuir, CADU se anticip6 al cambio en las fuentes de financiamiento y se enfoco
durante esos afios de crisis en el sector de Vivienda de Interés Social, y decidié suspender la venta de Vivienda Media. Sin embargo,
a partir del 2013 una vez que se empezo a reactivar el crédito por instituciones financieras, la Compaiia retomo los desarrollos de
Vivienda Media.

La Vivienda Media comprende unidades generalmente financiadas por bancos a primeros y segundos compradores de vivienda.
Inicialmente, CADU concentr6 el 100% de sus ventas de Vivienda Media en el estado de Jalisco, pero a partir de 2013 comenz6 a
escriturar en Aguascalientes y en Cancun, en el 2015 en Leon, y en el 2016 inici6 la venta de su desarrollo de Astoria en Cancun que
incluia departamentos y viviendas con un precio promedio de $1,802,058 y comenzd la venta de los primeros 8 departamentos del
primer desarrollo de vivienda media en el Valle de México. Como resultado de inversiones en terrenos para vocacion de vivienda
media con recursos de la oferta publica inicial de diciembre 2015, en 2017 la empresa increment6 la venta de viviendas de segmento
medio tanto el Quintana Roo (326 unidades en 2017 vs 126 unidades en 2016) como en el Valle de México (133 unidades en 2017
vs 8 unidades en 2016) con lo que CADU comienza a tener una mezcla de producto mejor balanceada. El precio promedio de la
vivienda media en 2017 fue de $1.88 millones de pesos. Para 2018 la empresa mantuvo estable el nimero de unidades totales de
vivienda media al pasar de 459 en 2017 a 457 en 2018, en Quintana Roo paso de 326 a 316 y en el Valle de México pasé de 133 a
141 unidades). El precio promedio de la vivienda media en 2018 fue de $2,223 millones de pesos, por lo que aument6 18.3%
respecto el precio promedio de $1,878 millones de pesos de 2017. Para 2019 la empresa disminuyd 35.4% en numero de unidades
totales de vivienda media al pasar de 457 en 2018 a 295 en 2019, en Quintana Roo pas6 de 316 a 208 y en el Valle de México paso
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de 141 a 87 unidades. El precio promedio de la vivienda media en 2019 fue de $2,417 millones de pesos, por lo que aument6 8.7%
respecto el precio promedio de $2,223 millones de pesos de 2018.

Vivienda Residencial

El criterio hasta 2019 es que la vivienda residencial comprende los desarrollos de vivienda cuyo precio de venta supera los
$2,500,000 Pesos.

La Vivienda Residencial esta generalmente financiada por la banca comercial a compradores de su segunda o tercera casa. Dentro de
este segmento también se considera la Vivienda Residencial “plus” de precios mas elevados, financiadas frecuentemente con

recursos propios del cliente.

El primer desarrollo de vivienda Residencial “ALLURE” en Canciin inicié su construccion a inicios del 2017 y durante el 2018 se
registraron por las primeras 23 unidades. En 2019 se escrituraron 40 unidades.

El precio promedio de venta de este desarrollo durante el afio 2019 fue de $14 millones de pesos.

Resultado de la combinacion de productos

CADU al combinar sus diferentes tipos de productos, tiene la flexibilidad de adaptarse ante cambios en la demanda. Esta mezcla
también le permite tener un precio promedio de vivienda mas alto.

Al 31 de diciembre de 2019, el precio promedio por venta de vivienda de CADU es $552 mil Pesos tomando en cuenta Vivienda de
Interés Social, Media y Residencial, lo cual representa un incremento de 4.6% con respecto a los 528 mil a 2018.

Precio Promedio Vivienda {miles de pesos)

s528 9552

5396
$246 5257 5274 ¢303 $317 9332
jﬂ I 5i2 I I I I
2009

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

ESTRATEGIAS DE NEGOCIO

A partir del afio 2008 y como consecuencia de la crisis econdmica mundial, previendo una posible contraccion en el otorgamiento de
créditos para la adquisicion de vivienda por parte de las instituciones financieras, la estrategia de la Compaiiia fue incrementar su
liquidez, mediante la venta de algunos terrenos para el desarrollo de vivienda media y residencial, dejoé de desarrollar vivienda
media para enfocarse en el mercado de vivienda de interés social, principalmente en el mercado de vivienda econdmica, en virtud de
que la adquisicion de vivienda en dicho segmento es financiado principalmente por créditos otorgados por el INFONAVIT. Lo
anterior permitié a la Compafiia obtener en el afio 2009, el peor afio de la crisis econémica mundial, un incremento en niimero de
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viviendas del 82.5% pasando de 2,967 viviendas vendidas y escrituradas en 2008 a 5,416 viviendas vendidas y escrituradas en el afio
2009. Asimismo, la Compafiia obtuvo un incremento en ingresos derivados de la venta de vivienda del 28.4%, pasando de $987
millones de pesos en 2008 a $1,267 millones en 2009. Para 2010 la estrategia de la Compaiiia se centrd en consolidar el incremento
alcanzado durante 2009, habiéndose logrado un incremento del 5.5% en ingresos mediante la venta de 5,431 viviendas. Para el 2011
la CADU escriturd 6,150 viviendas equivalentes a $1,581 millones de pesos, por lo que la empresa crecidé 13.2% en ntimero de
viviendas vendidas y 18.3% en ingresos derivados de vivienda. Para el 2012 la empresa escrituré 6,713 viviendas equivalentes a
$1,757 millones de pesos, con lo que CADU crecidé 9.1% en nimero de viviendas vendidas y 11.1% en ingresos derivados de
vivienda. Para 2013 la empresa escrituré 9,065 viviendas equivalentes a $2,485 millones de pesos, con lo que se obtuvo un
incremento del 35.0% en niimero de viviendas y 41.4% en ingresos derivados de vivienda. Este incremento tan significativo en un
afio dificil para la industria se obtuvo principalmente por los resultados de la estrategia de diversificacion geografica. Conjuntamente
con los proyectos de Vivienda de Interés Social, y como consecuencia de las oportunidades de mercado y en particular, el
incremento en el financiamiento a través de instituciones financieras en México, a partir de 2013 CADU retoma el segmento de
Vivienda Media que atendia. Para 2014 la empresa escriturd 10,359 viviendas equivalentes a 3,139.7 millones de pesos, con lo que
se obtuvo un incremento del 14.3% en nimero de viviendas y 26.3% en ingresos derivados de vivienda. Para el 2015 la empresa
escriturd 10,545 unidades equivalentes a 3,345.5 millones de peso, con lo que se obtuvo un incremento del 1.8% en numero de
viviendas y de 6.6% en ingresos derivados de vivienda. Para el 2016 la empresa escriturd 10,350 unidades equivalentes a 3,439.3
millones de peso, con lo que se obtuvo un decremento del 1.8% en niimero de viviendas y un incremento de 2.8% en ingresos
derivados de vivienda. En 2016 la Compaiiia incremento sus inversiones en terrenos para el segmento de vivienda media-residencial
con recursos de la OPI, especialmente en el Valle de México, e inicié la venta de vivienda media en Canctn. Para el 2017 la
empresa escriturd 10,190 unidades equivalentes a 4,030.2 millones de pesos, con lo que se obtuvo un decremento del 1.5% en
numero de viviendas y un incremento de 17.2% en ingresos derivados de vivienda. Para el 2018 la empresa registro 7,837 unidades
equivalentes a $4,138 millones de pesos, con lo que se obtuvo un decremento del 23.1% en nimero de viviendas y un incremento de
2.7% en ingresos derivados de vivienda. La empresa comenzo a registrar vivienda residencial, la cual le permitié compensar la
disminucion en unidades de vivienda de interés social logrando crecer en ingresos de vivienda. Para el 2019 la empresa registro
7,416 unidades equivalentes a $4,094 millones de pesos, con lo que se obtuvo una disminucion del 5.4% en namero de viviendas y
una disminucién de 1.0% en ingresos derivados de vivienda. La empresa aumento el registro de vivienda residencial, la cual le
permiti6 compensar parcialmente la disminucion en unidades de vivienda media. Para 2020 la Compaifiia se centrara en los
siguientes temas: (i) cuidado de su personal derivado de la pandemia COVID-19, (ii) cuidar los costos y gastos, (iii) el
fortalecimiento institucional y (iv) fortalecimiento en temas de sustentabilidad.

OPERACION EFICIENTE

Independientemente de que en afos anteriores la estrategia de la Compaiiia se centrd principalmente en la vivienda con el menor
valor en el mercado, es decir, en la vivienda con los margenes mas bajos, la Compaiia fue capaz, gracias a sus politicas de
integracion vertical, concentracion geografica selectiva y control de gastos y costos, de mantener su rentabilidad, pasando de un
margen de EBITDA de 29.4% en 2010, a 27.0% en 2011, a 26.3% en 2012, a 22.9% en 2013, a 19.5% en 2014, a 20.9% en 2015, a
22.5% en 2016, a 23.1% en 2017, a 24.0% en 2018 y a 25.2% en 2019. Estos margenes son mayores a los del promedio de la
industria. Asimismo, los gastos operativos pasaron de $128 millones en 2010, a $151 millones en 2011, a $168 millones en 2012, a
$271 millones en 2013, a $292 millones en 2014, a $331 millones en 2015, a $388 millones en 2016, a $447 millones en 2017, a
$521 millones en 2018 y a $556 millones en 2019. Como porcentaje de los ingresos totales en los mismos afios los gastos han
pasado de 9.1% en 2010, a 8.9% en 2011, a 8.8% en 2012, a 10.4% en 2013, a 9.2% en 2014, a 9.4% en 2015, a 9.6% en 2016, a
9.9% en2017,a11.3% en 2018 y a 12.9% en 2019.

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

La informacion financiera de la Emisora incluida en las diversas secciones de este Informe anual deriva de sus estados financieros
auditados.
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Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera — A partir del 1 de enero de 2012 la Compaiiia adopt6 las NIIF
(IFRS) y sus adecuaciones e interpretaciones emitidas por el IASB, en vigor al 31 de diciembre de 2012; consecuentemente la
empresa aplico la IFRS 1, Adopcion inicial de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los estados financieros
consolidados han sido preparados de conformidad con las normas e interpretaciones emitidas y efectivas a la fecha de los mismos.

Durante 2019 la Entidad evalud la presentacion de ciertos rubros en los estados financieros del 2018 de conformidad con la IAS 1,y
determind que ciertas reclasificaciones entre activos circulantes y no circulantes era necesaria dada la naturaleza de dichas partidas.

Como resultado de lo anterior, las cifras del estado de situacidon financiera consolidado al 31 de diciembre de 2018, asi como del
estado consolidado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha han sido modificadas.

A continuacion, se presenta un resumen de la informacion financiera mas relevante de la Compaiiia.
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CORPOVAEL ¥ SUBSIDIARLAS
Principales Indicadares y Razenes Financieras
{cifras en millones de pesos)

Ejercicios terminados =1 31 de Diciembre

Informacian del Estado de Resultados 2017 2018 2019
Ingresos por Venta de Viviendas 4,030 d,138 4,094
Otres Ingrasos a7y 488 209
Tatal Ingresas 4,507 a,626 4,304
Costo de VWentas 3,133 3,164 28917
Utilidad Bruta 1,375 1,462 1.386
Gastos de Venta y Administracion 447 521 556
Utilidad de operacicn |28 |40 831
Ltilidad antes de ImMmpuestos 3 la utilidad |40 240 204
Utilidad Metn TA6 230 552
EBITDA 1,042 1,111 1,083

Informacion del Balance

Efectivo v equivalentes de efective y efectivo restringido 508 508 481
Fonde de Resarve an Efsctive "CaADL 15" 158 166 o
Cusntas por cokrar Ey-1=3 A58 287
Inwventariocs 5,592 7222 7,942
Ctros Activos 812 1,049 1,282
Total Active 7636 9,383 10,012
Deuds Bancaris 2.000 2,711 2,727
Certificados Bursatiles 320 6350 986
Cusntas por Pagar a Provesdores 1583 160 261
Proveasdores de Terrencs 295 234 81
Impuestos diferidos 2 la utilidad 652 731 |20
Anticipo de clientes 1289 260 104
Otres Paalves 57 22 a6
Total Pasivo 3,597 a4 FFA 5,175
Total Capital Contable 4 039 4,609 4 837
Informacion Operativa 2047 2018 2019
Viviendas Vendidas 10,1 90 7. 85T FA1E6
Ingresos por Venta de Viviendas (millones) 4,030 4,138 4,094
Precio Promedio por Vivienda (pesos) 395,503 527,967 552,083

Razone=s Financieras

MMargen Brute 50.5% 51.6% 52.2%
Margen de gastos Operacicn 9. 9% 11. 3% 12 9%
Margen de Operacién 20.68% 20. 3% 19 . 3%
Margen Utilidad antes de Impuestos 20.9% 210.3% 18.75%0
Margen de Utilidad Meta 16.5% 17.8% 12.8%
Margen EBITDA 23.1% Z24.0% 25 .2%
Diss de Cartars 57 Ha Z5
Dias de Inventaric (En Proceso + Reserva Territarial) 543 822 |80
Dias de Proveedores 53 45 42
Dizs de Anticipo de Clisntes 15 30 1=
Ciclo de Capital de Trabajo (dias) 612 781 |50
Deuda Meta (millenes de pasoes) 1,554 2,887 5222
Interezes Pagados (millones de pesos) 208 363 398
Flujo Libre de Efective de la Firma (millones de pesos) 214 -1 60 203
Fazive Total / Capital Contable o8 1.0 1.1
Cobmrtura Interezes (EBITDA fInterezes Pagados) 12m 5.0 3.1 2.7
Deuds Tetal FEBITDA 12m 2.2 5.0 5.4
Deuda Meta / Ebitda 12 m 1.5 2.4 3.0

Rentabilidad

Utilidad Meta 746 830 552

Capital Contable a0 59 A, 609 4,857

Acelenes en Clreulaeidn (mea) () Saz 542 Saz

UPA (pesos) z2.08 z.z2@ 1.51

“Valor en Libros por Accion (pesos) 11.81 13.48 14.14

Retorno sobre capital 18.5% 18.0% 11 . 4%

Dividendos decretados 226 257 291 22 de 142

Dividendo por accign 0.66 0.75 0.85
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Nota: Los indicadores se determinan mediante las siguientes formulas:

Margen Bruto =utilidad bruta / ingresos totales

Margen de gastos =gastos / ingresos totales

Margen de Operacion =utilidad de operacion / ingresos totales

Margen Utilidad antes de Impuestos =utilidad antes de impuestos / ingresos totales
Margen de Utilidad Neta =utilidad neta / ingresos totales

Margen EBITDA =EBITDA / ingresos totales

Dias de Cartera =cuentas por cobrar / (ingresos totales / 360)

Dias de Inventario (En Proceso + Reserva Territorial) =inventarios / (costo de ventas / 360)

Dias de Proveedores =(cuentas por pagar a proveedores + proveedores de terrenos) / (costo de ventas / 360)

Dias de Anticipo de Clientes =anticipo de clientes / (costo de ventas / 360)

Ciclo de Capital de Trabajo (dias) =dias de catera + dias de inventario - dias de proveedores - dias de anticipo de clientes

Deuda Neta (millones de pesos) =(deuda bancaria + deuda de certificados bursatiles - caja - fondo de reserva de efectivo CADU15)

Intereses Pagados (millones de pesos) =intereses pagados en los estados consolidados de fllujo de efectivo

Flujo Libre de Efectivo de la Firma (millones de pesos) = Flujos netos de efectivo generados por (utilizados) en la operacion, mas (menos) flujos netos de efectivo de
actividades de inversion

Pasivo Total / Capital Contable =pasivo total / capital contable

Cobertura Intereses (EBITDA / Intereses Pagados) 12m =EBITDA de los ultimos 12 meses / intereses pagados de los ultimos 12 meses
Deuda Total / EBITDA 12m =deuda total / EBITDA de los ltimos 12 meses

Deuda Neta / Ebitda 12m =deuda neta / EBITDA de los tltimos 12 meses

Acciones en Circulacion (mda) (*) =nimero de acciones en circulacion (en millones de acciones)
UPA (pesos) =utilidad neta controladora / acciones en circulacién

Valor en Libros por Accion (pesos) =capital contable / acciones en circulacion

Retorno sobre capital =utilidad neta / capital contable

Dividendos decretados =dividendos decretados en asamblea anual de accionistas

Dividendo por accion =dividendos decretados / acciones en circulacion

RESUMEN DEL COMPORTAMIENTO DE LA ACCION EN EL MERCADO DE VALORES:
En los siguientes cuadros se muestra el precio de cierre, minimo, maximo y volumen operado de las acciones de la Emisora
Corpovael S.A.B. de C.V., con clave de cotizaciéon “CADU A” (Uinica serie), durante los periodos indicados:

Aio Cierre Maximo Minimo Volumen
2015 17.99 18.20 16.49 23,027,407
2016 13.92 18.00 12.70 43,251,636
2017 14.59 14.77 8.52 58,245,579
2018 15.00 16.20 13.91 19,796,148
2019 7.06 15.50 7.00 11,073,743
Trimestre Cierre Maiximo Minimo Volumen
IT18 14.60 16.20 14.21 10,369,936
2T18 15.09 16.00 13.91 7,318,550
3T18 15.00 15.20 14.41 925,346
4T18 15.00 15.05 14.20 1,182,316
IT19 14.37 15.15 12.40 3,586,679
2T19 14.40 15.50 13.50 2,786,542
3T19 10.80 14.94 10.80 3,686,511
4T19 7.06 10.99 7.00 1,014,011
Mes-Aiio Cierre Maximo Minimo Volumen
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Ene-2019 14.96 15.15 14.25 732,493
Feb-2019 13.37 15.00 13.29 272,632
Mar-2019 14.37 14.40 12.40 2,581,554
Abr-2019 14.99 15.50 13.50 553,167
May-2019 14.49 15.00 13.92 934,790
Jun-2019 14.40 15.50 13.81 1,298,585
Jul-2019 13.95 14.94 13.70 2,965,489
Ago-2019 12.82 14.00 12.60 604,822
Sep-2019 10.80 12.82 10.80 116,200
Oct-2019 8.97 10.99 8.70 217,657
Nov-2019 8.10 9.45 7.50 333,742
Dic-2019 7.06 8.10 7.00 462,612

La Compaiiia no puede predecir el nivel de liquidez que tendra el mercado para sus acciones. En el supuesto de que el volumen de
cotizacion de las acciones de la Compaiiia en la BMV disminuya por debajo de los niveles establecidos, su inscripciéon podria
cancelarse. A la fecha, la negociacion de las acciones de la Compaiiia no ha sido objeto de suspension alguna.

Factores de riesgo:

FACTORES DE RIESGO

Los riesgos e incertidumbres, descritos a continuaciéon no son los Unicos que enfrentamos. Existen riesgos e incertidumbres
adicionales que no conocemos o que actualmente creemos que no son significativos o que no vemos como un riesgo y que podrian
afectarnos. Cualquiera de los siguientes riesgos, si llegare a ocurrir, podria afectarnos de forma adversa y significativa, por lo que
nuestro negocio, resultados de operacion, flujos de efectivo y situacion financiera podrian ser afectados de forma adversa y
significativa. En cualquiera de esos casos, el precio de mercado y liquidez de nuestras acciones pudiera verse afectado de forma
adversa y significativa, y usted podria perder la totalidad o parte de su inversién en nuestras acciones.

FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LA COMPANiIA
Las actividades de la Compariiia dependen de su capacidad para obtener financiamiento

La Compaiiia no recibe el precio de una vivienda sino hasta que concluye su construccion y cierra la venta. En términos generales,
la construccion de una vivienda de interés social toma entre 12 y 16 semanas aproximadamente, a partir de la fecha en que comienza
la construccion. En el caso de la vivienda media y residencial este tiempo aumenta, entre otros factores, dependiendo del nimero de
niveles que tenga el edificio. Por tanto, la Compaiiia financia sus operaciones de desarrollo y construccién principalmente con los
recursos generados por su capital de trabajo y la contratacion de deuda, especialmente en el segmento de interés social donde la
preventa es practicamente inexistente.

En el pasado, los cambios adversos en la situacion 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
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la Compaiiia o el refinanciamiento de la misma, lo que podria tener efectos adversos en la situacion financiera de la Compaiiia y sus
resultados de operacion. La disponibilidad de financiamiento podra verse limitado por eventos o condiciones que afecten la industria
de vivienda. Por ejemplo, como resultado de los concursos mercantiles de las tres constructoras que cotizan en la BMV (Homex,
Urbi y Corporacion GEO), algunos de los bancos e instituciones financieras mexicanas recortaron su exposicion en la industria al
tener exposicion con estas compailias en 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 afectdo a la mayoria de los desarrolladores que dependen del
financiamiento para operar.

La Compaiiia no puede garantizar que lograra refinanciar la deuda que llegue a contratar, o recaudar recursos mediante la venta de
activos o el aumento de su capital para liquidar su deuda a su vencimiento. El incumplimiento de la Compaiia bajo cualquier
financiamiento podria afectar de manera adversa su negocio, incluyendo el remate de sus inmuebles (en el caso de sus Créditos
Puente o cualquier otro crédito garantizado).

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

Las actividades de la Compaiiia requieren grandes cantidades de capital y exigen que la Compaiiia efectie 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 Compaiiia no logre predecir acertadamente los montos o las fechas de los gastos en que incurrird o las inversiones en
activos que efectuard. Ademas, la Compaiiia no recibe el precio de 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 Compaiiia no siempre
cuente con suficiente liquidez para satisfacer sus necesidades de capital de trabajo a los niveles necesarios para respaldar el
incremento de sus desarrollos.

Los ingresos de la Compaiiia dependen en parte de los subsidios que se otorguen en el estado de Quintana Roo, y se
encuentran limitados al tamafio total del mercado, nivel de competencia y nivel de penetracién, y niveles de incremento de
poblacién, viviendas, entre otros factores adicionales

Una parte importante de los ingresos de la Compaiiia provienen de la venta de viviendas pertenecientes al sector de Vivienda de
Interés Social, desarrolladas y comercializadas en el estado de Quintana Roo, por lo que cualquier cambio en las circunstancias del
mercado podria tener un efecto adverso en los resultados de la Compaiiia. No podemos predecir si existird un nuevo competidor en
el mercado con respecto al sector de Vivienda de Interés Social, si los subsidios se restringieran o fueran reducidos en monto por
asignaciones presupuestarias o si el incremento y la demanda de viviendas no se llevaran a cabo de conformidad con las
predicciones y estimaciones realizadas por CADU, o cualquier otro factor. Por lo anterior, la Compaiiia no puede garantizar que los
ingresos de vivienda tendran una tendencia positiva en el estado de Quintana Roo.

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

Atn y cuando la Compaiiia se habia concentrado principalmente en el estado de Quintana Roo, su dimension geografica de
operacion y desarrollo de vivenda es mas amplia, enfocandose principalmente en 3 estados de México (Quintana Roo, Valle de
Meéxico y Jalisco). Durante el afio que concluy6 al 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia comercializé vivienda (nueva y usada) y
reportd ventas principalmente en cada uno de los siguientes 6 estados: Quintana Roo, CDMX, Jalisco, Estado de México,
Aguascalientes y Ciudad Juarez. Aunque existe rezago habitacional y demanda potencial de vivienda en los estados en que se enfoca
la Compaiiia, es dificil incursionar en nuevos mercados y la Compaiiia se enfrentara a varios competidores que ya operan en dichas
regiones. La Compaiia no puede garantizar que tendra éxito en su incursidon en nuevos estados.

25 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

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 caracterizan 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, asi como
a la disponibilidad de subsidios para la adquisicion de vivienda.

Ademas, la Compaiiia no recibe el precio de una vivienda sino una vez que ha concluido su construccion y la ha entregado al
comprador. Como resultado de ello, los resultados de operacion de la Compailiia durante un determinado trimestre no son
necesariamente indicativos de los resultados que obtendra durante el afio completo.

Podria darse el caso de que la Compaiiia no logre identificar terrenos adecuados para la construccion de futuros desarrollos a
precios razonables

Los precios de los terrenos pueden aumentar debido a diversos factores, incluidos, entre otros, el incremento de la poblacion en una
determinada area, la disponibilidad de vivienda, las clasificaciones de uso de suclo 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 idoneos debido al aumento en la demanda o la contraccion de la oferta. Al 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia contaba
con una reserva territorial con una superficie total de aproximadamente 508 hectareas, la cual constituye una reserva para la
construccion de 35,662 viviendas aproximadamente, misma que en su opinion serd suficiente para abastecer sus necesidades durante
cuando menos 4 afios con base en su volumen de ventas en el 2019. Sin embargo, la Compaiiia no puede garantizar que lograra
identificar terrenos adecuados para satisfacer sus necesidades de desarrollo con posterioridad a dicho periodo, o que lograra 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 Compaiiia no puede garantizar que las zonas urbanas previstas por la politica de vivienda
no seran modificadas de una manera que la pudiera obligar a comprar terrenos a precios no competitivos.

La capacidad de la Compaiiia para generar partidas deducibles de impuestos en el futuro, podria ser limitada

En el pasado, los resultados netos de la Compaifiia 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 Compaiiia ha deducido
de su base gravable fiscal el importe correspondiente a sus compras de terrenos, que han ascendido a sumas considerables. En el
supuesto de que la Compaiiia 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 aflos anteriores, lo cual, aunado a cualquier posible
eliminacion de cualesquier deducciones de impuestos sobre propiedad, se traduciria en un mayor ingreso gravable.

La Compaiiia contrata parte de sus operaciones, por lo cual estd expuesta a los riesgos relacionados con las actividades de sus
subcontratistas

Los métodos de construccion empleados por la Compaifiia se basan en la produccion masiva de unidades habitacionales y el uso de
mano de obra especializada. Dentro de este contexto, la Compaiiia celebra contratos con proveedores especializados en las distintas
etapas del proceso de construccion. Cualquier demora o incumplimiento por parte de dichos proveedores podria afectar las
actividades de la Compaiiia y tener un efecto adverso en sus operaciones. La Compafiia no puede garantizar que sus proveedores
cumpliran con la entrega de las obras respectivas en forma oportuna.

El incremento en el numero de reclamaciones con respecto a las garantias de construccion otorgadas por la Compaiiia podria
tener efectos adversos
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De conformidad con lo exigido por la ley, la Compaiiia otorga a sus clientes una garantia de un afio con respecto a posibles vicios
ocultos en la construccion de vivienda, mismos que pueden ser imputables a actos de la propia Compafiia, a defectos en los
materiales suministrados por terceros o a otras circunstancias que se encuentran fuera de su control. La Compaiiia no puede
garantizar que en el futuro no incurrird en gastos considerables en razon de las reclamaciones presentadas por sus clientes al amparo
de las citadas garantias.

La pérdida de los principales ejecutivos de la Compaiiia podria afectar sus operaciones

La administracion y las operaciones de la Compaiiia 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 Compaiiia con el que cuentan dichas
personas, asi como su trayectoria dentro de la misma, la Compaiiia considera que sus resultados futuros dependeran en gran medida
de los esfuerzos de dichas personas. No existe garantia de que la Compaiia 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 Compaiiia para atraer y retener a otros
ejecutivos de alto nivel, podria afectar sus actividades y tener un efecto adverso significativo en su situacion financiera o sus
resultados de operacion. El éxito de la Compaiiia a futuro también depende de sus constantes esfuerzos para identificar, contratar y
capacitar a otros empleados a nivel gerencial.

La falla de las plataformas de sistemas informadticos de la Compaiiia podria tener un efecto adverso en sus operaciones

Las plataformas del Sistema de Planeacion, Control e Informacion Directiva y del sistema EnKontrol (ERP) utilizadas por la
Compaiiia, desempefian un papel fundamental en el mantenimiento de sus altos estandares de calidad y el respaldo de su incremento
en forma continua, descentralizada, rentable y a gran escala. En el supuesto que ocurra alguna falla en dichos sistemas, la Compaiiia
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.

La Compaiiia podria realizar operaciones con partes relacionadas dando lugar a posibles conflictos de intereses

La Compaiiia podria realizar operaciones con sus accionistas y/o con filiales de sus accionistas. A pesar de que la Compaiiia
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 situacion podria dar lugar a posibles conflictos de intereses.

La reduccion en la calificacion crediticia de la Compaiiia podria incrementar el costo de obtencion de financiamiento

Las calificaciones crediticias de la Compaiiia y de sus Subsidiarias son un componente importante del perfil de liquidez de la
Compaiiia. Entre otros factores, dichas calificaciones se basan en la solidez financiera, la calidad crediticia y el nivel y volatilidad de
los ingresos de la Compaiiia, la liquidez de su balance general y la capacidad de acceder a una amplia gama de recursos para
fondearse. Cambios negativos en sus calificaciones crediticias incrementarian el costo de obtencion de fondeo en los mercados de
capitales o en la obtencion de créditos. Una disminucion de dichas calificaciones 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.

Corpovael S.A.B. de C.V. es una sociedad mexicana controladora y la totalidad de sus ingresos se derivan de operaciones en
Meéxico.
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La capacidad de Corpovael S.A.B. de C.V. para cumplir con sus obligaciones financieras y para dar servicio a su deuda depende
principalmente de que reciba fondos suficientes de sus Subsidiarias.

La capacidad de Corpovael S.A.B. de C.V. para cumplir con sus obligaciones financieras y para dar servicio a su deuda, depende
principalmente de que reciba fondos suficientes de sus Subsidiarias. El pago de capital de los créditos puente contratados para la
construccion de vivienda por la Compaiia y/o sus subsidiarias esta ligado directamente a la venta de viviendas, ya que
tradicionalmente alrededor del 65% del precio total de la vivienda de interés social y media se destina al pago de capital de los
Créditos Puente. Al 31 de diciembre de 2019 alrededor del 53.6% de la deuda total de la Compania consiste en créditos puente.

Corpovael S.A.B. de C.V. distribuy6 y continuara distribuyendo los recursos derivados de cada Emision al amparo del Programa
entre sus Subsidiarias, las cuales realizaran pagos de intereses y capital a Corpovael S.A.B. de C.V. Adicionalmente Corpovael
S.A.B. de C.V. recibe ingresos derivados de los dividendos decretados y pagados por sus Subsidiarias. La capacidad de la Compafiia
para cumplir con sus obligaciones financieras podria verse afectada en el caso de una baja importante en el volumen de venta de
viviendas.

La Compaiiia ha financiado la mayoria de sus actividades de desarrollo y construccion de vivienda con deuda.

La Compaiiia ha financiado la mayoria de sus actividades de desarrollo y construcciéon de vivienda con deuda, principalmente
mediante la contratacion de Créditos Puente y otras lineas de crédito con bancos y Sofoles, o con recursos propios. Dichos créditos
en su mayoria son a 24 o 36 meses y el pago del capital (de los créditos puente) esta ligado a la venta de vivienda. Aun cuando la
Compafiia estima continuar la diversificacion de sus fuentes de fondeo, no puede asegurarse que la Compafiia obtenga
financiamiento alterno o que, en caso de que lo obtenga, éste serd en términos favorables. En el eventual caso que se presenten
acontecimientos adversos en el mercado de crédito en México o el extranjero, que pudieran generar altas tasas de interés, limitada
liquidez o falta de disponibilidad de financiamiento, es probable que la Compaiia no pudiera estar en condiciones de garantizar, en
esos momentos, el cumplimiento de los servicios de su deuda, de renegociar sus pasivos en condiciones mas favorables en precios
y/o plazos, y/o tener acceso a otras fuentes de financiamiento, bancarias o bursatiles, para hacer frente a los vencimientos de sus
COmMpromisos.

Concentracion Geogrdfica

La concentracion regional de ventas podria significar un riesgo para la Compafiia en caso de que las instituciones de financiamiento
disminuyan la distribucion de recursos en los estados donde la Compaiiia tiene presencia o planea desarrollar viviendas.

Hasta el mes de diciembre de 2009, alrededor del 86% de los ingresos de la Compaiiia provenian de la venta de viviendas ubicadas
en la ciudad de Cancun. A partir de 2010 se inici6 la construccion de dos nuevos desarrollos ubicados uno en Playa del Carmen y
otro en Aguascalientes, con lo que se busco reducir la concentracion geografica. Para 2012 se iniciaron operaciones en Zumpango
Estado de México, Tlajomulco de Zuiiiga, en la zona metropolitana de Guadalajara Jalisco y Leon Guanajuato, las cuales
comenzaron a dar resultados en 2013. En 2015 inici6 la construccién de desarrollos en la CDMX y en 2016 comenz6 la venta de las
primeras unidades en esa plaza.

En los tultimos afios, la Compaiiia ha disminuido, respecto del 2009, la dependencia en ingresos por venta de viviendas originadas en
Cancun al pasar del 86% en el afio 2009, al 78% en el afio 2010, al 55% en el afo 2011, al 54% en el afio 2012, al 38% en 2013, al
39% en 2014, al 47% en 2015, al 47% en 2016, al 45% en 2017, al 42% en 2018 y al 48% en 2019. De enero a diciembre del 2019
Quintana Roo contribuy6 con el 80% de los ingresos de vivienda.

Estacionalidad de las Ventas

Los resultados de operacion, asi como los niveles de apalancamiento trimestrales de la Compaiiia se ven afectados por variaciones
ciclicas durante el afio y pueden no ser indicativos de la posicion financiera y resultados del ejercicio al cierre del afio. La Compaiiia
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prevé que sus niveles de deuda y sus resultados de operacion trimestrales futuros continuaran experimentando fluctuaciones de un
trimestre a otro.

El retraso en los pagos de la venta de vivienda por parte de los Fondos de Vivienda podria afectar la rotacion de la cartera de
cuentas de cobrar de la Compaiiia.

Normalmente, los Fondos de Vivienda liquidan el precio de la vivienda a las empresas desarrolladoras de vivienda una vez que éstas
han escriturado la vivienda en favor de sus clientes, liquidado la porcién del Crédito Puente correspondiente, liberado el gravamen
que hubiere existido sobre la propiedad, e hipotecado la vivienda a favor del Fondo de Vivienda que haya otorgado el crédito
hipotecario. El desembolso del crédito hipotecario que otorga el Fondo de Vivienda se programa con base en su disponibilidad de
recursos de manera directa o excepcionalmente, por medio de mecanismos de factoraje. En el pasado y debido a la falta de
disponibilidad de recursos de algunos Fondos de Vivienda, ha habido retrasos en las programaciones de escrituracion y en los pagos
de las viviendas. Al respecto, al no existir una garantia por parte de los Fondos de Vivienda de contar siempre en el futuro con
recursos financieros suficientes para cumplir en tiempo y en forma su programa de pago, la Compaiiia ha instrumentado y podria
instrumentar en el futuro el acceso a mecanismos de factoraje para minimizar los posibles impactos negativos en su liquidez como
resultado de retrasos en los pagos de la escrituracion de viviendas de los Fondos de Vivienda. En este caso, la rotacion de la cartera
de cuentas por cobrar de la Compaiiia pudiera disminuir, incrementando los dias de cartera por cobrar, reduciendo su liquidez,
incrementando su nivel de deuda, y afectando adversamente a su estructura financiera y resultados.

La Compaiiia requiere de inversiones para el desarrollo de proyectos.

Las operaciones de la Compaiiia requieren de inversiones para, entre otras cosas, el desarrollo y construccion de los proyectos de
vivienda. Es posible que la Compaiiia no pueda predecir el momento o el monto de las inversiones que requerird. Ademas, la
Compaiiia no recibe recursos de la venta de vivienda sino hasta que termina la etapa de construccion de las viviendas, las ventas se
consuman y se escrituran dichas viviendas. A pesar de que la Compaiia tiene la politica interna de mantener el equivalente a 12
semanas de operacion de efectivo requerido en caja, la Compaiiia podria no contar con la liquidez suficiente para satisfacer dichos
requerimientos de inversion en los niveles necesarios para soportar el incremento de sus proyectos de desarrollo de vivienda.

Las condiciones de la Compaiiia, relacionadas con los costos del material de construccion, la mano de obra y el arrendamiento
de maquinaria, podrian cambiar en un futuro.

La Compaiiia obtiene insumos por proyecto y mantiene acuerdos al mayoreo con grandes proveedores de materiales. La Compaiiia
procura contratar a proveedores cercanos a las obras o distribuidores locales para abastecerse de los materiales basicos que utiliza en
la construccion de unidades habitacionales, incluidos, entre otros, cemento, grava, piedra, arena, concreto hidraulico premezclado,
acero de refuerzo, bloques, ventanas, puertas ¢ instalaciones, accesorios de plomeria y electricidad. Variaciones en los precios de los
materiales empleados por la Compaiiia en la construccion de nuevos desarrollos de vivienda, la mano de obra y el arrendamiento de
maquinaria pueden afectar sensiblemente sus resultados de operacién. Asimismo, existen politicas de abastecimiento corporativas y
negociacion colectiva, la cual ha traido beneficios a la Compaiiia, al tener acceso a menores precios que los del mercado abierto,
consecuencia principalmente de las economias de escala.

La politica de abastecimiento de la Compaiiia consiste en requerir cotizaciones de diferentes proveedores antes de celebrar un
contrato de suministro con alguno de ellos. Practicamente todos los materiales que se utilizan se fabrican en México. La Compaiiia
tiene negociaciones anuales por grandes volimenes de materiales que le permite ganar economias de escala al contratar productos y
servicios. La Compaiiia considera que su relacion con los proveedores es buena y su inventario de materiales, en la medida de lo
posible, se limita a lo necesario para llevar a cabo la edificacion de sus viviendas. Por lo general, la Compaiiia utiliza mano de obra
de la region donde edifica sus conjuntos habitacionales, ademas de contar con personal que desempefia funciones de administracion
y supervision. Para controlar el impacto de la mano de obra en sus costos totales, la Compafiia prefiere contratar mano de obra
conforme al trabajo realizado y no por hora-hombre.
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En afios anteriores, la Compailia no ha experimentado retrasos significativos en los proyectos construidos debido a escasez de
materiales o problemas laborales. Sin embargo, no se puede predecir en qué medida seguirdn manteniéndose estas condiciones en el
futuro.

Es probable que la competencia de la Compaiiia continiie o se intensifique.

La capacidad de la Compafiia para mantener e incrementar sus niveles actuales de venta de viviendas depende en cierta medida de
las condiciones de la competencia, incluyendo la sobreoferta de vivienda en algunos segmentos, la competencia en precios, la
competencia para obtener financiamiento hipotecario y la competencia para adquirir reserva territorial. Aun cuando la Compaiiia
considera que sus ventajas competitivas y su estrategia de negocios le permitirdn lograr sus metas, es probable que dicha
competencia contintie o se intensifique. Una mayor competencia podria generar impactos negativos en los precios de venta de las
viviendas, en los precios de compra de la tierra, en la obtencion de financiamiento hipotecario, entre otros. Como consecuencia de lo
anterior, la Compaiiia podria verse afectada en sus metas de ventas y en sus margenes de utilidad.

La intensificacion de la competencia podria afectar el precio de los terrenos.

En la medida en que un mayor numero de desarrolladores se incorpore o amplie sus operaciones en el sector de la vivienda, el precio
de los terrenos podria aumentar en forma importante y la disponibilidad de terrenos adecuados podria disminuir como resultado del
aumento en la demanda o la disminucion en la oferta. Al respecto, la Compafiia cuenta a diciembre de 2019 con una reserva
territorial para la construccion de 35,662 viviendas aproximadamente, con una superficie total aproximada de 508 hectareas, lo que
representa cuando menos alrededor de 4 afios de ventas respecto al afio 2019. En este sentido, la Compaiiia considera poco probable
que en el mediano plazo el aumento en los precios de los terrenos pueda dar como resultado un incremento en el costo de ventas de
la Compaiia y una disminucioén en sus utilidades. No se puede asegurar que estara en posibilidad de adquirir terrenos adecuados
para sus proyectos al término de dicho periodo, o que los precios de adquisicion seran atractivos y que haran la operacion rentable.

Podrian incrementarse el nivel de reclamaciones hechas por los clientes a la Compariia como resultado de defectos de calidad.

De conformidad con la Ley Federal de Proteccion al Consumidor, todos los desarrolladores de vivienda del pais deben otorgar
garantias a sus clientes contra posibles defectos de calidad, los cuales pudieran derivarse de defectos en los materiales suministrados
por terceros o de otras circunstancias fuera del control de la Compafiia. En el pasado, la Compafiia ha mantenido escasas
reclamaciones respecto a defectos cubiertos por la garantia gracias a los esfuerzos de post-venta y sus procesos de supervision de
calidad. Sin embargo, la Compaiiia no puede asegurar que en el futuro este nivel de reclamaciones pueda mantenerse.

El cumplimiento del Plan de Negocios de la Compaiiia estd sujeto a diversas contingencias e incertidumbres.

El cumplimiento del Plan de Negocios de la Compaiiia, respecto de los proyectos de vivienda en proceso o por desarrollar, esta
sujeto a diversas contingencias e incertidumbres tales como: cambios en la reglamentacion actual, la falta de obtencién de las
autorizaciones correspondientes, invasiones de los terrenos o conflictos legales por tenencia de tierra, condiciones de mecanica de
suelo desfavorables en los terrenos de la Compaiiia, conflictos laborales, desastres naturales, etc. La Compaiiia estima que con base
en su reserva territorial actual podria llegar a construir aproximadamente 35,662 viviendas, sin embargo, no se puede asegurar que
podra construir dicha cantidad en caso de presentarse cualquiera de las contingencias o incertidumbres sefialadas anteriormente.

Posible disminucion de los mdrgenes de utilidad.

El precio de venta de las viviendas podria verse afectado por los proveedores de financiamiento para la adquisicion de vivienda, asi
como por las condiciones de mercado (oferta, demanda y competidores, entre otros). En la medida en que la Compafiia no estime
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con precision sus costos de construccion, materiales y mano de obra para lograr los margenes proyectados y los costos sean mas
altos que lo anticipado o se calculen errobneamente, la rentabilidad de la Compaiiia podria verse afectada negativamente.

Requerimientos de Capital de Trabajo y Liquidez.

Tipicamente la Compafiia comienza sus proyectos con recursos propios, sin embargo, los que provienen de la venta de vivienda, se
reciben hasta que estas se terminan y se entregan a los compradores. Por lo anterior la Compaiiia requiere financiar sus actividades
de desarrollo y construccién mediante fuentes externas y capital de trabajo. No existe ninguna seguridad de que, en el futuro, la
Compaiiia contara con financiamiento externo o recursos de capital de trabajo suficientes para realizar sus actividades.

Se podrian presentar siniestros significativos en desarrollos habitacionales en proceso de construccion.

Aunque nunca se ha presentado un siniestro significativo durante la construccion de los desarrollos habitacionales de la Compaiiia,
ésta no puede asegurar que en el futuro estara exenta de algin siniestro sobre sus desarrollos habitacionales en proceso de
construccidn que repercuta en sus resultados de operacion.

Existencia de limitantes que obliguen a la Compaiiia a conservar determinadas proporciones en su estructura financiera.

En virtud de la colocacion de los Certificados Bursatiles CADU18 y CADU19 emitidos por la Compaiiia en febrero de 2018 y abril
de 2019 respectivamente, se le impusieron algunas obligaciones de hacer y no hacer, asi como de cumplimiento de algunas razones
financieras y casos de vencimiento anticipado. La Compaiiia a la fecha ha cumplido cabalmente con todas las limitaciones
impuestas, sin embargo, no se puede asegurar que la Compaiiia contintie en cumplimiento en el futuro.

Equipo Directivo Reducido.

El equipo directivo de CORPOVAEL vy subsidiarias estd integrado por un numero reducido de funcionarios clave, entre los que se
encuentran los algunos de los accionistas principales de la Compaiiia, lo cual otorga gran flexibilidad a la empresa agilizando la
toma de decisiones y su ejecucion. La falta de alguno de estos funcionarios podria afectar la operacion de la Compaiiia.

Registro de la reserva legal.

Al 31 de diciembre de 2019 la Compaiiia cuenta con una reserva legal por $34,601,652 pesos.

FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION DE VIVIENDA EN
GENERAL

La capacidad de la Compaiiia para generar suficientes ingresos para garantizar su viabilidad depende de la disponibilidad de
crédito hipotecario de parte de los sectores publico y privado.

Las ventas de vivienda de interés social, vivienda media y en menor medida vivienda residencial de la Compaiiia dependen de la
disponibilidad de financiamiento hipotecario de parte del Gobierno Federal, entidades patrocinadas por el Gobierno Federal y del
financiamiento hipotecario otorgado por la banca comercial. Practicamente todos los créditos hipotecarios para la compra de
vivienda de interés social y vivienda media en México provienen del INFONAVIT, la SHF, el FOVISSSTE y la Banca Comercial.
En términos generales, en los ultimos afios. el monto de los créditos para la compra de vivienda de interés social se ha mantenido
relativamente estable, con el fin de beneficiar a los trabajadores que perciben hasta aproximadamente 8§ UMAS (antes
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aproximadamente 8 veces el SMG), la cual era $84.49 pesos al 31 de diciembre de 2019 (y la Unidad Mixta Infonavit 2019 =
$82.22). La mayoria de los clientes que reciben financiamiento hipotecario de entidades del sector publico, obtienen dichos créditos
a través del INFONAVIT.

Por lo anterior, la situacion financiera y los resultados de operacion de la Compaiiia podrian verse afectados (i) por la disponibilidad
de fondos para el financiamiento de hipotecas; (ii) por las politicas, programas y procedimientos administrativos del INFONAVIT,
la SHF, el FOVISSSTE y la CONAVI; vy (iii) por las politicas del Gobierno Federal en materia de vivienda. La Compaiiia no puede
garantizar que el nivel de disponibilidad de créditos hipotecarios de parte del INFONAVIT, la SHF, el FOVISSSTE, la Banca
Comercial y cualesquiera otras fuentes de financiamiento se mantendrd estable, o que el Gobierno Federal no restringirad la
disponibilidad de fondos a causa de la situacion econdémica o politica, o modificara las politicas y los métodos aplicables al
otorgamiento de dichos créditos. Cualquier disminucién 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 situacion financiera, los resultados de operacion y las perspectivas de la Compaiiia.

Con respecto al programa federal de subsidios, la Compaifiia no puede garantizar que las reglas operativas del programa, su sistema
de calificacion y proporciones de distribucion permaneceran sin cambios; la Compaiiia debe de cumplir con las reglas conforme al
programa y sus recientes modificaciones, las cuales requieren que la Compaifiia obtenga una determinada calificacion a fin de ser
elegible para hacer ventas subsidiadas. Asimismo, el otorgamiento 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 Federal para un afio determinado. La
Compaiiia no puede garantizar los desembolsos de subsidios para un periodo especifico o sus asignaciones para regiones o entidades
federativas especificamente en las cuales la Compaiiia tenga operaciones. La disminucion de subsidios en materia de vivienda o su
falta de disponibilidad en las regiones en las cuales la Compaiiia tenga operaciones puede tener un efecto material adverso en el
negocio de la Compaiiia.

En virtud de que el INFONAVIT se fondea principalmente a través de aportaciones patronales equivalentes al 5% del salario base
de cotizacion de los trabajadores, la disponibilidad de financiamiento a través de dicha Entidad depende de la situacion de la
economia nacional. Si el desempleo aumenta en México, menos personas tendran empleo y 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 reducira 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 condicion
financiera de la Compafiia. La disponibilidad de financiamiento para la compra de viviendas a través de la SHF depende de los
rendimientos generados por su cartera, la obtencion de créditos del Banco Mundial, el suministro de fondos por parte del Gobierno
Federal y la captacion de recursos mediante la bursatilizacion de su cartera crediticia. A partir de 2013, las obligaciones de la SHF
dejaron de estar garantizadas por el Gobierno Federal, lo cual ha comprometido su capacidad para otorgar financiamiento. Ademas,
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 la Compaiia 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
ha comenzado a promover el financiamiento para adquisicion de casas-habitacion usadas y mejoras de casas, asi como para casas
nuevas. No podemos asegurar que esta politica del INFONAVIT no afectara el volumen de ventas de la Compaiiia.

Por otra parte, y a pesar de que en los ultimos afios se ha incrementado sustancialmente el financiamiento del sector privado para la
adquisicion de vivienda, principalmente vivienda media y residencial, la Compafiia no puede garantizar que eventos que afecten la
economia nacional o internacional pudieran restringir el otorgamiento de dichos créditos.

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

Aunque en los ultimos afos las entidades del sector publico han regularizado la entrega de recursos para la adquisicion de vivienda,
la Compaiiia no puede garantizar la disponibilidad de recursos de manera oportuna, lo que podria afectar sustancialmente la liquidez
de la Compaiiia, sus ingresos y su situacion financiera en general.
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La reserva territorial con la que cuenta la Compariia podria permanecer sin desarrollo en caso de que la demanda resulte no ser
suficientemente equiparable

En relacion con la reserva territorial, la politica de CADU es adquirir la reserva territorial que sean necesaria para poder llevar a
cabo la construccion del nimero de viviendas que CADU estima desarrollar en los siguientes 4 afios. La necesidad de reserva
territorial es determinada con base en el numero de viviendas construidas en el afio anterior, a efecto de tener un incremento
equiparable en el siguiente afio calendario y tener prevista la tierra necesaria para el mismo. Por lo anterior, un cambio en las
condiciones del mercado, las tendencias del crédito hipotecario o la asignacion presupuestal de subsidios por parte del Gobierno
Federal, podrian limitar la habilidad de CADU de llevar a cabo el desarrollo planeado en virtud de que la demanda resulte no ser
suficientemente equiparable con el afio anterior, por lo que la reserva territorial con la que cuenta la Compaiia podria permanecer
sin desarrollo afectando la posicion financiera y resultados de la Compaiiia.

La fuerte competencia por parte de otras empresas inmobiliarias podria afectar en forma adversa la posicion de la Compaiiia en
el mercado nacional de la vivienda

La industria del desarrollo de vivienda en México esta sumamente fragmentada y actualmente existe una gran cantidad de empresas
dedicadas a la construccioén de desarrollos. La competencia en la industria de la vivienda es muy intensa y principalmente regional,
por lo que la Compaiia no puede garantizar que lograra competir exitosamente o mantener o incrementar su participacion de
mercado, que en 2019 era alrededor del 2% (segin cifras del INFONAVIT y con base en el niimero total de créditos hipotecarios
asignados para la compra de nuevas viviendas en el pais en 2019 y el nimero de nuevas unidades vendidas por la Compaiiia durante
dicho afio). Es posible que algunos competidores de la Compaiiia en los mercados de la vivienda de interés social y de vivienda
media, cuenten con mayores recursos financieros, tecnoldgicos y humanos que la Compaifiia y se beneficien en gran medida de sus
economias de escala. Ademas, la Compafiia no puede garantizar que algunos de estos competidores, que cuentan con importantes
presencias en diversas regiones del pais, no ampliaran sus operaciones e incursionaran en los principales mercados de la Compaiiia,
ni garantizar que nuestros anteriores competidores, las compafiias de vivienda que actualmente se encuentran en procesos de
reestructura, no reingresen al mercado nacional de vivienda en un futuro. 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 de la Compafiia. Ademas, la Compaiiia no puede garantizar que en el futuro no incursionaran en México
constructoras extranjeras con mayores recursos financieros, o que la Compaiiia no enfrentara una competencia sustancial de parte de
entidades extranjeras.

La regulacion en materia de construccion y uso de suelo podria afectar en forma adversa las actividades, la situacion financiera
o0 los resultados de operacion de la Compaiiia

La industria de la vivienda en México estd 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 construcciéon y ciertas negociaciones con clientes. Los costos relacionados con la obtencion de permisos de
construccion y uso de suelo, el pago de impuestos y derechos por la adquisicion o el desarrollo de inmuebles, la obtencion de
derechos de acceso a servicios publicos y la escrituracion de viviendas, son mas altos en México que en otros paises y varian
sustancialmente de una region a otra. La Compaiiia estad obligada a obtener autorizacion 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
Compaiiia a obtener la modificacion de sus autorizaciones vigentes, a presentar nuevas solicitudes de autorizacion o a modificar sus
procesos a fin de cumplir con ellos. Estos factores podrian ocasionar retrasos en sus obras de construccion y un consiguiente
incremento en sus costos.
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Los incrementos en costos y la escasez de materiales para construccion 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 Compania. 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, el precio de algunos
materiales para construccion, como por ejemplo el acero, estd indizado al Doélar. En el supuesto de que el Peso pierda valor frente al
Dolar, los costos incurridos por la Compaiiia en relacion con la adquisicion de materias primas podrian aumentar. Ademas, la
Compaiiia podria verse expuesta a la escasez de materiales o 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 o modificaciones en las leyes y reglamentos
aplicables, podrian incrementar el costo laboral.

La disminucion en el precio de las acciones de las empresas piutblicas desarrolladoras de vivienda pueden afectar las fuentes de
financiamiento del sector.

Durante los tltimos afios las desarrolladoras de vivienda han pasado por momentos dificiles, lo cual se ha reflejado en la reduccion
significativa en el precio de sus acciones en el mercado de valores. Lo anterior ha tenido un impacto negativo para el resto de las
empresas desarrolladoras de vivienda, en este sentido la Compafiia se podria ver afectada negativamente respecto de sus fuentes de
financiamiento.

La crisis de las 3 grandes desarrolladoras de vivienda publicas que derrumbd el precio de sus acciones en la Bolsa Mexicana de
Valores las llevd a suspender operaciones. Algunas de estas empresas cayeron en concurso mercantil pre-acordado, lo cual afecto al
resto del sector en cuanto al financiamiento bancario y bursatil. En respuesta a lo anterior el gobierno federal ha otorgado su apoyo
al sector (i) la SHF implement6 un programa con presupuesto de 15,000 millones de pesos mediante el cual apoya a las instituciones
financieras para que presten a desarrolladoras, absorbiendo la SHF del 30% de las primeras pérdidas (ii) ha otorgado lineas de
crédito sindicadas mediante la banca de desarrollo a desarrolladores para la construccion de vivienda (a CADU tiene lineas
autorizadas por $2,000 millones de pesos) y (iii) increment6 el presupuesto federal de subsidios para vivienda de forma significativa
respecto del 2013 cuando otorgd $7,812 millones. En el 2014 ($11,494 millones), en el 2015 ($10,996 millones), en el 2016 ($8,908
millones), en el 2017 ($4,618 millones), en el 2018 ($5,695 millones) y el monto redujo en el 2019 ($1,240 millones).

Excesiva regulacion por parte de autoridades.

La industria de la construccion de vivienda de interés social en México esta sujeta a una excesiva regulacion por parte de diversas
autoridades federales, estatales y municipales que afectan desde la adquisicion de terrenos, las actividades de desarrollo y
construccion, aspectos ecoldgicos y ambientales. Los cambios de funcionarios, modificaciones a las leyes y reglamentos aplicables,
pueden retrasar las operaciones de la Compaiia.

Las operaciones de la Compaiiia sujetas a las regulaciones y leyes ambientales federales, estatales y municipales se han vuelto mas
estrictas ultimamente. Las infracciones a las disposiciones de las leyes ambientales federales y locales estan sujetas a diversas
sanciones que, dependiendo de la gravedad de la infraccion, pueden consistir en (i) multas; (ii) arresto administrativo; (iii) clausura
temporal o definitiva, total o parcial; (iv) suspension o revocacion de concesiones, licencias, permisos o autorizaciones.
Adicionalmente, en los casos previstos en el Codigo Penal Federal y los Codigos Penales Estatales, puede incurrirse en la comision
de delitos ambientales y en la aplicacion de las sanciones respectivas.

Aun cuando la Compaiiia selecciona cuidadosamente las reservas territoriales en las que desarrollara sus proyectos; no hay certeza
absoluta de que un terreno adquirido por la Compaiiia no sera declarado en un futuro por las autoridades respectivas, reserva
ecologica o restringira su utilizacion por las modificaciones que posteriormente pudieren hacerse a la legislacion mencionada en el
parrafo anterior.
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FACTORES DE RIESGO RELACINADOS CON LA ECONOMIA Y POLITICA

Historicamente, el gobierno ha ejercido y sigue ejerciendo una influencia importante sobre la economia mexicana, por tanto, las
acciones gubernamentales relativas a la economia tienen un impacto importante sobre la Compaiiia, asi como en las condiciones del
mercado.

La reciente desaceleracion de la economia global y futuras desaceleraciones en México y a nivel global podria afectar la
demanda de los productos y resultados operativos de la Compaiiia

La demanda de casas-habitacion se ve afectada por las condiciones economicas en el mercado mexicano. La demanda de los
productos y, consecuentemente, los resultados operativos de la Compaiiia podrian verse afectada de forma negativa por futuras
desaceleraciones en la economia mexicana o global. Estas desaceleraciones en la economia mexicana podrian someter a la
Compaiiia a altos tipos de cambios y a riesgos de tasa de interés afectando los resultados de las operaciones de la Compaiiia y su
capacidad para levantar capital y amortizar su deuda. Dichas desaceleraciones podrian también afectar la capacidad de la Compaiia
para continuar expandiendo su negocio.

La Compaiiia realiza una cantidad sustancial de operaciones en el estado de Quintana Roo, por tanto, esta expuesta a los riesgos
relacionados con dicha region

Las operaciones de la Compaiiia estan concentradas en gran medida en el estado de Quintana Roo, la cual represento el 80% de las
ventas de vivienda por el ejercicio que concluyo el 31 de diciembre de 2019. Por tanto, los resultados de operacion de la Compaiiia
dependen del nivel general de actividad economica y la disponibilidad de crédito hipotecario, especialmente de parte de la SHF, el
INFONAVIT y otras instituciones financieras en esta region. La Compaiiia no puede garantizar que su nivel actual de operaciones
en esta region no disminuira en el futuro, o que su incremento 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 la region.

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

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 disposicion de residuos peligrosos, entre otras
obligaciones, atribuyen a los propietarios y/o poseedores de inmuebles 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 tltima. Ademads, la transmision de la propiedad
de inmuebles contaminados esta sujeta a la autorizacion de la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales (“SEMARNAT”)
para efectos de determinar quién sera la parte responsable de su remediacion.

La Compaifiia ha incurrido y contempla seguir incurriendo en costos operativos e inversiones en activos a fin de cumplir con sus
obligaciones y deslindarse de responsabilidades conforme a las leyes reglamentos y normas en materia ambiental, las cuales se han
vuelto, y se esperan continuen siendo, mas estrictas. Las modificaciones en las leyes o reglamentos, 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 Compaiiia.

La aplicacion de requisitos mas estrictos para la obtencion de autorizaciones en zonas con vegetacion forestal también ha afectado al
sector de la vivienda en general y a algunos de los desarrollos de la Compaiiia, que ahora estd obligada a obtener, como parte de los
diversos permisos ambientales y de uso de suelo necesarios para sus actividades de desarrollo, una autorizacion de cambio de uso de
suelo en terrenos forestales y la autorizacion federal en materia de impacto ambiental (diferente a las autorizaciones que pueden ser
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requeridas por autoridades estatales o municipales en materia ambiental para el desarrollo del proyecto) y pagar montos sustanciales
como compensacion por la remocion de vegetacion forestal.

La capacidad de la Compaiiia para ampliar sus operaciones depende en gran medida de la oportuna obtencién de las autorizaciones,
permisos y demads 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 infraccién respectiva
constituye un delito. Asimismo, conforme a la Ley Federal de Responsabilidad Ambiental, podria derivar en resoluciones ordenando
la ejecucion la reparacion de cualquier dafio ambiental y/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 los diversos
convenios internacionales en materia ambiental que México ha ratificado. La Compaiiia 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 interpretacion o aplicacion de los mismos, no cambiaran de manera que pueda causar retrasos en la construccion e
incrementar sus costos de operacion o que pueda tener un efecto adverso significativo en sus actividades, su situacion financiera, sus
resultados de operacion o sus perspectivas.

Por otro lado, la Compafiia prevé que la regulacion de sus operaciones de negocio conforme las leyes y reglamentos ambientales de
naturaleza federal, estatal o municipal incrementard y sera mas exigente con el transcurso del tiempo. 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, posicion financiera y operaciones de la
Compaiiia.

La Compaiiia no puede predecir el impacto que podria tener en su negocio el cambio climadtico, 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 sinnumero 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 carbon. La Compaiiia 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.

El Reglamento de la Ley General de Cambio Climatico en materia del Registro Nacional de Emisiones establece que la industria de
la vivienda residencial y no residencial estd sujeta a la medicion y reporte de sus emisiones directas e indirectas de gases efecto
invernadero. Se espera que, con base en el Registro Nacional de Emisiones, en un futuro se puedan imponer limites de emisiones de
este tipo de gases y otras medidas para alcanzar las metas de disminucion de gases de efecto invernadero.

Las condiciones politicas, economicas y sociales en México podrian tener un efecto material y adverso en la politica econémica
mexicana y, en consecuencia, en las operaciones de la Compaiiia

Las circunstancias politicas en el pais podrian afectar las operaciones de la Compaiia. El 1° de julio de 2018, México eligié un
nuevo presidente de un partido politico que no habia gobernado antes, Andrés Manuel Lopez Obrador del Movimiento
Regeneracion Nacional. El presidente de México ha sometido propuestas ante el Congreso para llevar a cabo reformas a las leyes y
reglamentos que abarcan diversos sectores y ha implementado cambios significativos en la politica del sector publico. El Congreso
podria aprobar algunas de estas iniciativas, incluyendo reformas relacionadas en materia de energia, entre otras. No hay certeza en
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cuanto el impacto de las reformas propuestas sobre la economia mexicana o las actividades de la Compaiia. Cualquiera de las
reformas propuestas podria tener un efecto adverso sobre la Compaiiia.

En adicion a lo anterior, las acciones y politicas del Gobierno Federal relacionadas a la economia, empresas paraestatales y empresas
con participacion mayoritaria del estado, fondearon o influenciaron instituciones financieras (particularmente al INFONAVIT,
FOVISSSTE y a la SHF) y a los organismos de vivienda en el pais, las cuales podrian tener un impacto significativo sobre entidades
privadas del sector.

Por otra parte, muchos de los clientes de la Compaifiia dependen de programas de créditos hipotecarios, incluyendo el otorgamiento
de subsidios, ofrecidos por parte del Gobierno Federal o instituciones dependientes del Gobierno Federal tales como el
INFONAVIT, FOVISSSTE, CONAVI y la SHF. La Compaifiia no puede garantizar que los cambios en dichas politicas del
Gobierno Federal o programas de financiamiento hipotecario ofrecidos por dichas instituciones no afectaran de manera adversa sus
actividades, situacion financiera y resultados de operaciones.

Una gran parte del negocio de la Compaiiia depende de la politica gubernamental en materia de vivienda, especialmente lo
relacionado con el financiamiento y operacion de los proveedores de créditos hipotecarios auxiliados por el Gobierno Federal 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 Compaiiia, por lo que
no se puede brindar garantia alguna si el Gobierno Federal lleve a cabo cambios en la politica en materia de vivienda que pudiese
afectar a la Compaiiia.

La Compaiiia no puede prever el impacto que las circunstancias politicas, econdmicas y sociales, tendran sobre la economia en
Meéxico. A mayor abundamiento, la Compaiiia no puede garantizar que el desarrollo politico, econdémico o social en México, sobre
el cual no tiene control, no tendran un efecto adverso sobre sus actividades, situacion financiera, resultados de operacion y
prospectos. Recientemente, México ha experimentado periodos de violencia y delitos debido a las actividades de la delincuencia
organizada. Como respuesta a esto, el Gobierno Federal 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 al trafico de drogas)
continua existiendo en México. El acrecentamiento de estas actividades y la violencia relacionada con las mismas pudieran tener un
impacto negativo en la economia mexicana, y por consiguiente, un efecto materialmente adverso sobre el negocio, situacion
financiera, resultados de operaciones y prospectos de la Compaiiia.

La politica monetaria de México podria verse alterada ante un incremento en las tasas de interés en los Estados Unidos, lo cual
podria ocasionar el mismo efecto en México y, como consecuencia, incrementar los costos de financiamiento de la Compaiiia,
ast como de los derechohabientes en la contratacion de créditos hipotecarios, afectando adversamente a los ingresos y costos de
la Compaiiia

Durante los ultimos afios ha existido un constante fenomeno de incertidumbre en la economia global como resultado de diversos
comunicados de la Reserva Federal de Estados Unidos, aunque en meses recientes las tasas han disminuido existe en el futuro la
posibilidad de incrementar la tasa de interés de referencia en Estados Unidos. Si se diera este escenario, es altamente probable que
dicha decision impacte directamente a los mercados internacionales, incluyendo el mercado mexicano y sus politicas monetarias. Si
se diera un aumento en tasas de interés en Estados Unidos, seria de esperarse que el Banco de México tome la decision de
incrementar su tasa de interés de referencia. Dicha situacion podria traducirse en un incremento en los costos financieros de la
Compaiiia y los costos financieros de los derechohabientes que pretendan celebrar créditos hipotecarios, lo cual podria tener efectos
adversos en la situacion financiera de la Compaiiia y sus resultados de operacion.

Los ingresos de la Compaiiia podrian verse afectados en caso de que ocurra una desaceleracion economica 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 multiple y SOFOMES. En términos generales, las tasas de interés aplicables a
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los créditos hipotecarios otorgados por entidades del sector privado son mas altas que las vigentes en los Estados Unidos y otros
mercados internacionales. Los ingresos de la Compaifiia podrian verse afectados en caso de que ocurra una desaceleracion
economica que limite la disponibilidad de financiamiento hipotecario de parte del sector privado.

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

Meéxico ha tenido una historia de altos indices de inflacién y pudiera experimentar altos indices en el futuro. Histéricamente, la
inflacién en México ha conllevado a altas tasas de interés, depreciaciones en el Peso y la imposicion de controles gubernamentales
significativos sobre tasas de cambio y precios. La tasa de inflacion anual por los ultimos afios fue, segun las variaciones registradas
en el Indice Nacional de Precios al Consumidor del INEGI, del 4.0% en el 2013, de 4.08% en el 2014, de 2.1% en el 2015, de 3.4%
en el 2016, de 6.8% en el 2017, de 4.8% en el 2018 y de 2.8% en el 2019. La Compaiiia no puede garantizar que el pais no sufrira de
altos indice de inflacion en un futuro, incluyéndose en el caso de un alza substancial en la inflacion en los Estados Unidos.
Asimismo, un incremento en la inflacion, por lo general eleva el costo de financiamiento de la Compaiiia, el cual tal vez no pueda
transferirse completamente a los clientes de la Compaiiia por medio de incrementos en los precios de las viviendas, por lo que esto
podria afectar de manera adversa el volumen de unidades vendidas por la Compaiiia y consecuentemente sus resultados de
operacion.

Las fluctuaciones del Peso en relacion con el Dolar 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 Doélar y podria someterse a fluctuaciones significativas en el
futuro. En virtud de que substancialmente todo el ingreso de la Compaiiia estd denominado en Pesos, y se espera que contintie asi,
en caso de que el valor del Peso disminuya ante el Ddlar, el costo de financiamiento de la Compaifiia podria incrementarse.

Actualmente, el tipo de cambio entre el Peso y el Dolar se determina con base en la fluctuacion de libre mercado conforme a la
politica establecida por el Banco de México. No existe garantia alguna que el Banco de México mantendra 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 imposicion 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 Compaiiia 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 Compaiiia.

Los acontecimientos ocurridos en otros paises podrian afectar la economia nacional y las actividades, la situacion financiera y
los resultados de operacion de la Compaiiia

La situaciéon economica de México podria verse afectada en distintas medidas por la economia y condiciones de mercado de otros
paises. Aun cuando las situaciones econdmicas 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.

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 vy el incremento en las actividades entre los dos paises. Por lo tanto, la existencia de una situacion
economica adversa en los Estados Unidos, la terminacion o renegociacion del TLCAN u otros sucesos similares podrian tener un
efecto significativamente adverso en la economia de México. La Compaiiia no puede garantizar que los acontecimientos ocurridos
en otros paises con mercados emergentes, en los Estados Unidos o en otros lugares, no afectaran en forma adversa sus operaciones,
su situacion financiera o sus resultados de operacion. El nuevo tratado de libre comercio entre México, Estados Unidos y Canada (T-
MEQC) ha sido firmado y ratificado por los congresos correspondientes.
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Las reformas aprobadas a las leyes fiscales en México podrian afectar de manera adversa a la Compaiiia

El dia 11 de diciembre de 2013, ciertas reformas de ley en materia fiscal fueron publicadas en el Diario Oficial de la Federacion,
entrando en vigor a partir del 1 de enero de 2014. Mientras que la tasa del ISR, la cual en casos anteriores ha sido programada para
su disminucion, permanecio al 30%, las reformas fiscales (i) derivaron en diversas modificaciones en las deducciones de impuestos
corporativos, tales como, entre otros, la limitacion de deducciones fiscales sobre prestaciones extra-legales otorgadas a empleados,
(i1) la modificacion del régimen aplicable para contribuyentes personas fisicas a fin de ampliar la base impositiva mediante la
restriccion de deducciones e incrementos en las tasas fiscales, (iii) la imposicion de la retencion del 10% por ISR sobre dividendos
pagados por personas morales a personas fisicas o residentes en el extranjero, (iv) la homologacion del IVA en todo México, (v) el
uso de facturas electronicas y los nuevos avisos fiscales a enviarse a las autoridades fiscales gubernamentales, y (vi) la imposicion
del 10% por concepto de ISR a personas fisicas y residentes en el extranjero por las ganancias que obtengan por la venta de acciones
que cotizan en la BMV.

El negocio de la Compaiiia, su situacion financiera y resultados de operacion, podrian verse adversamente afectados como resultado
de los incrementos en los impuestos sobre los salarios, la eliminacion y limitacion de ciertas deducciones y los costos incrementados
para cumplir requisitos adicionales.

El desarrollo en la legislacion en materia de acciones colectivas pudiera afectar de manera adversa las operaciones de la
Compariiia

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 Compaifiia 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 Compaiiia 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.

La politica de financiamiento a la vivienda depende de que el gobierno asigne presupuesto para otorgamiento de subsidios.

En México la politica de financiamiento para la vivienda depende en gran medida del presupuesto asignado por el gobierno para el
otorgamiento de subsidios a la vivienda. La disminucion de los montos presupuestados para vivienda y la distribucion de los mismos
en cajones especificos (vivienda nueva, usada, vertical, horizontal, etc.), asi como la determinacion de los plazos para su
otorgamiento, pudieran afectar negativamente los resultados de la Compaiiia.

El monto ejercido en subsidios para vivienda por el gobierno en 2019 fue de $1,240 millones de pesos, comparado con $5,695
millones de pesos en 2018, $4,618 millones de pesos en 2017 y $8,908 millones de pesos en 2016. El programa de subsidios para
vivienda se ha reducido de forma importante en el Gltimo afio.

Dependencia de Politicas de Financiamiento para vivienda.

El gobierno mexicano ejerce una influencia significativa en muchos aspectos de la economia nacional. Ademas, la Compaiiia
depende, para una gran parte de su negocio, de las politicas de financiamiento para vivienda del gobierno mexicano, especialmente
en lo que se refiere al fondeo y la operacion de los proveedores de hipotecas gubernamentales. Consecuentemente, las acciones del

gobierno Mexicano en relacion a la economia, la reglamentacion de la industria y la fijacion de politicas de financiamiento para la
vivienda, podrian tener un efecto significativo en organismos del sector privado de México, incluyendo a la Compania.

Privilegio a la vivienda vertical

39de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

A partir de 2012 el gobierno ha incentivado la construccion vertical de vivienda, con ubicacion en zonas urbanas y con un nivel alto
de servicios, lo cual ha afectado negativamente a las desarrolladoras de vivienda al incrementar sus requerimientos de capital de
trabajo, ya que la vivienda vertical requiere un periodo de construccion mayor a la vivienda horizontal. Lo anterior podria afectar
negativamente el flujo de efectivo de las empresas e incrementar sus niveles de endeudamiento.

Las politicas de vivienda podrian afectar el precio de los Terrenos.

En los tultimos afios parte de la reserva territorial que tienen algunas desarrolladoras han perdido valor en virtud de las recientes
politicas de vivienda por parte del gobierno, que favorecen la vivienda vertical en zonas urbanas y con servicios. Esto implica que
algunos de los terrenos que tienen estas empresas los tendrian que sustituir por terrenos que se apeguen a las nuevas politicas, lo cual
podria implicar que los precios de los nuevos terrenos se incrementen.

A inicios del 2013 el gobierno anuncié que la ubicacion de los desarrollos habitacionales seria un factor importante para el
otorgamiento de apoyo como subsidios. Se establecieron ciertos contornos que se van acercando a las ciudades, de manera que
mientras mas cerca y mejor es la ubicacion del terreno en relacion a servicios e infraestructura, sumara mas puntos para acceder a
apoyo gubernamental como subsidios.

La Compaiiia podria verse afectada por la posible variacion en los precios de los terrenos, lo que podria afectar sus resultados.

Cambios en las principales variables macroeconémicas podrian afectar la situacion financiera y los resultados de operacion de
la Compaiiia.

Crisis econdémicas y politicas en otros paises, y otros sucesos como los que actualmente acontecen en el mundo, y especialmente
sucesos que pueden afectar la economia de los Estados Unidos de América, pueden traer como consecuencia alteraciones en las
principales variables macroeconomicas, tales como indices de incremento (producto interno bruto), tasas de interés, inflacion, tipo
de cambio, desempleo, variaciones en los precios internacionales del petrdleo, etcétera, asi como factores electorales, criminalidad,
falta de reformas estructurales y/o su implementacion, en el ambito fiscal, laboral, educativo, energético, entre otros. La alteracion
en las referidas variables macroeconomicas podrian afectar el entorno econdémico nacional y, consecuentemente, afectar las
actividades de financiamiento de la Compaifiia y de los clientes de la misma, asi como la situacion de mercado (oferta y demanda de
viviendas), lo cual podria verse reflejado negativamente en los resultados esperados por la Compaiiia.

La crisis hipotecaria podria continuar afectando los mercados financieros, lo que podria repercutir en la liquidez de la
Compaiiia.

La crisis hipotecaria en los Estados Unidos de América (sub-prime) y en algunos paises europeos, se extendié a otros paises.
Meéxico, en menor proporcidon, sufrié un impacto en su economia como efecto de la turbulencia financiera con la volatilidad de los
mercados accionarios y mercado cambiario, y de manera indirecta, a través de la desaceleracion de la economia de Estados Unidos
de América, lo que derivo en una disminucion de liquidez, endureciendo las politicas para otorgamientos de créditos de instituciones
financieras, generando una reduccién en los clientes que puedan calificar para obtener un crédito hipotecario, pudiendo esto incidir
en los resultados y condicion financiera de la Compaiiia.

Cabe destacar que las hipotecas en México presentan grandes diferencias con las del mercado de los Estados Unidos de América y
de otros paises, lo cual las hace menos vulnerables. Entre estas se encuentran las siguientes caracteristicas: i) las hipotecas han sido
otorgadas principalmente para viviendas primarias, habitadas en su mayoria por los mismos acreditados; ii) los créditos han sido
otorgados con tasas de interés fijas y no se anticipa un incremento significativo en las mismas vy, iii) el INFONAVIT respalda mas
de la mitad de los créditos hipotecarios, donde la mayor parte de los pagos son descontados de las percepciones salariales.

La crisis hipotecaria internacional representd una oportunidad muy importante para la Compaiiia en virtud de que se enfocaron los
esfuerzos a la construccion y venta de vivienda de interés social, la cual estuvo y continia menos expuesta a la restriccion de crédito
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por parte de instituciones financieras, al depender fundamentalmente de recursos de fondos para la vivienda promovidos por el
Gobierno. En virtud de lo anterior, de 2008 a 2009, el peor afo de la crisis, la empresa crecidé 82.5% en el nimero de viviendas
vendidas y, crecid 28.4% en ingresos por venta de vivienda.

No existe seguridad de que otra crisis financiera mundial no impactara en mayor medida a México y por lo tanto a la Compaiiia.

Enfermedades pandémicas podrian afectar las operaciones de la Compaiiia.

En marzo de 2020, la Organizaciéon Mundial de la Salud (OMS) declar¢ al “Coronavirus COVID-19” como una Pandemia debido a
su rapida propagacion afectando a mas de 150 paises. Como consecuencia de ello, muchos Gobiernos implementaron medidas de
indole sanitario, econdmico y social que impacta de forma importante el ambiente econémico y comercial a nivel mundial.

Esta situacion tendra impacto en la generacion de ingresos por ventas y otros ingresos, el umbral de tiempo y el impacto financiero
no puede ser determinado confiablemente ya que dependera del desarrollo de la pandemia, la severidad de las acciones y medidas
que las autoridades locales y federales impongan a este respecto.

No puede asegurarse que la actual situacion sanitaria en México esté enteramente controlada, ni se puede asegurar que no existiran
mas brotes de este virus o de otras enfermedades pandémicas en México o en el resto del mundo en un futuro. A pesar de las
medidas que puedan tomar México u otros paises, no se puede asegurar que futuros brotes de enfermedades pandémicas, como el
Coronavirus, no tendran un impacto desfavorable en la situacion financiera de México o mundial. Dichos brotes podrian generar
desaceleracion economica, recesion e inclusive inestabilidad, lo cual podria resultar en una situacion desfavorable y podria afectar
los resultados operativos y financieros de la Compaiiia.

Desastres naturales podrian afectar las operaciones de la Compaiiia.

Desastres naturales como huracanes, tormentas, inundaciones, terremotos, entre otros, podrian generar desaceleracion economica,
recesion e inclusive inestabilidad, lo cual podria resultar en una situacion desfavorable y podria afectar los resultados operativos y
financieros de la Compaiiia.

Pudieran presentarse cambios a las disposiciones fiscales.

La legislacion tributaria en México sufre modificaciones constantemente, por lo que la Compaiiia no puede garantizar que no se vera
afectada por los cambios que se pudieran presentar en dichas leyes.

FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LOS CERTIFICADOS BURSATILES (CADU18 y CADU19)

Mercado Limitado para los Certificados Bursdtiles

El mercado de Certificados Bursatiles es limitado. No se puede asegurar que exista mercado secundario para las Emisiones que se
efecttien el amparo del Programa y no pueden tampoco estimarse las condiciones que puedan afectar al mercado de los Certificados
Bursatiles en el futuro, ni la capacidad, ni condiciones en las cuales los Tenedores puedan en su caso enajenar los Certificados
Bursatiles en el futuro. Los Certificados Bursatiles pueden en el futuro enajenarse a precios inferiores o superiores al precio al que
fueron emitidos inicialmente dependiendo de diversos factores, incluyendo, entre otros, la situacion financiera de la Emisora, el
comportamiento de las tasas de interés y la situacion politica y econdémica de México.
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Los Tenedores serdn considerados, en cuanto a su preferencia de pago, en igualdad de circunstancias que los demds acreedores
comunes de la Compaiiia.

Los Tenedores seran considerados, en cuanto a su preferencia de pago, en igualdad de circunstancias que los demas acreedores
comunes de la Compaiiia. Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de concurso mercantil de la Compaiiia, ciertos
créditos, incluyendo los créditos a favor de los trabajadores; los créditos contraidos en relacion con el procedimiento de concurso
mercantil o para la administracion del patrimonio de la Compaiiia, una vez que ésta hubiera sido declarada en concurso mercantil; y
los créditos fiscales, tendran preferencia sobre los créditos comunes de la Compaiiia, incluyendo los derivados de los Certificados
Bursatiles. Asimismo, en caso de concurso mercantil, los créditos con garantia real (hipoteca o prenda) o con privilegio especial o
derecho de retencion, tendran preferencia sobre los créditos comunes (incluyendo los derivados de los Certificados Bursatiles), hasta
por el producto de los bienes retenidos o afectos a las garantias o privilegios especiales respectivos.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las obligaciones de la Compaiiia a partir de que se dicte
la sentencia de declaracion de concurso mercantil, si las obligaciones de la Compaiiia se encuentran denominadas en Pesos, deberan
convertirse a UDIs (tomando en consideracion el valor de la UDI en la fecha de declaracion de concurso mercantil), y si las
obligaciones se encuentran denominadas en UDIs, dichas obligaciones se mantendran denominadas en dichas unidades. Asimismo,
las obligaciones de la Compaiia denominadas en Pesos o UDIs, cesaran de devengar intereses a partir de la fecha de declaracion del
concurso mercantil. Para mayor detalle ver Suplementos y Titulos de Emisiones CADU18 y CADU19.

En el caso que los Certificados Bursitiles sean pagados con anterioridad a su vencimiento, los Tenedores podrdn no encontrar
una inversion equivalente.

El Programa contempla que cada Emision que se realice al amparo del mismo tendra sus propias caracteristicas. En el caso que asi
se sefiale respecto de una Emision, la misma podra contemplar la posibilidad de ser amortizada anticipadamente y podra también
contemplar causas de vencimiento anticipado. En el supuesto en que una Emision efectivamente sea amortizada anticipadamente
voluntariamente o como resultado de un caso de vencimiento anticipado, los Tenedores que reciban el pago de sus Certificados
Bursatiles podrian no encontrar alternativas de inversion con las mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles (incluyendo
tasas de interés y plazo).

Las emisiones de Certificados Bursatiles vigentes CADU18 y CADUI19 si contemplan la posibilidad de hacer pagos anticipados.
Para mayor detalle ver Suplementos y Titulos de Emisiones CADU18 y CADU19.

La calificacion crediticia de los Certificados Bursdtiles puede estar sujeta a revision.

Las calificaciones crediticias otorgadas con relacion a los Certificados Bursatiles CADU18 y CADU19Ipodrén estar sujetas a
revision por distintas circunstancias relacionadas con la Emisora, México u otros temas que en la opinion de las agencias
calificadoras respectivas pueda tener incidencia sobre la probabilidad de pago de los mismos. Los inversionistas deberan evaluar
cuidadosamente cualquier consideracién que se seflale en las calificaciones correspondientes, las cuales se incluirdn en los
Suplementos correspondientes.

FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LA OFERTA Y LAS ACCIONES

Actualmente no existe un mercado para las Acciones y la baja liquidez y la volatilidad alta del mercado mexicano podrian causar
fluctuaciones en los precios de nuestras Acciones y en los volumenes de operacion, lo cual podria limitar la capacidad de
nuestros inversionistas de vender sus acciones a los precios deseados en los tiempos deseados

El invertir en valores mexicanos tales como nuestras Acciones implica un nivel de riesgo mayor al de las inversiones en valores en
paises con ambientes politicos y econdmicos mas estables y dichas inversiones se consideran de naturaleza especulativa. Estas
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inversiones estan sujetas a ciertos riesgos economicos y politicos tales como: (i) cambios en el ambiente regulatorio, fiscal,
econdémico y politico que pudiera afectar la capacidad de los inversionistas de recibir pagos, totales o parciales, respecto de sus
inversiones, y (ii) restricciones a la inversion extranjera y a la repatriacion de capital. Asimismo, los volumenes de operacion de
valores emitidos por compaifiias constituidas en o que operan en economias emergentes, tienden a ser menores a los volimenes de
operacion de valores emitidos por compaiiias constituidas en o que operan en economias desarrolladas.

A pesar de que la BMV es una de las bolsas de valores mas grandes de Latinoamérica, el mercado de valores mexicanos sigue
siendo relativamente pequeflo, menos liquido, méas concentrado, con menos inversionistas institucionales y con mayor volatilidad
que los mercados de valores internacionales principales, tales como los mercados de valores de Estados Unidos y Europa. A pesar
de que el publico inversionista participa en la BMV, una parte importante de las operaciones en la BMV se realiza por grandes
inversionistas institucionales.

Asimismo, de conformidad con las disposiciones emitidas por la CNBV y el reglamento de la BMV, la BMV cuenta con un sistema
que puede suspender ciertos valores si existe volatilidad en sus precios o volumen o si la demanda y oferta de los valores no es
consistente con el desempefio historico y no puede ser explicada mediante informacion ptblicamente disponible a través de los
sistemas de la BMV.

Estas caracteristicas de mercado pueden limitar sustancialmente la capacidad de nuestros accionistas para vender las Acciones al
precio que deseen o al momento que lo deseen, lo que pudiera afectar de manera negativa el precio de mercado y la liquidez de las
Acciones.

Es posible que no exista mucha liquidez y mercado para las Acciones. En virtud de lo anterior, podrian existir dificultades para que
los accionistas de la Emisora enajenen sus acciones.

El precio de mercado de nuestras Acciones podria variar significativamente y los inversionistas podrian perder parte o toda su
inversion

El Precio de Colocacion por Accidn fue determinado con base en negociaciones entre nosotros con los Intermediarios Colocadores,
considerando diversos factores. El Precio de Colocacién podria no haber sido indicativo de los precios de mercado al momento de la
Oferta Publica. Asimismo, la volatilidad en el precio de mercado de nuestras acciones podria evitar que los inversionistas vendan
sus acciones a un precio igual o mayor al que pagaron por dichas acciones. El precio de mercado y liquidez de mercado de las
Acciones podrian ser afectados por diversos factores, algunos de los cuales no estdn bajo nuestro control, y que podrian no estar
directamente relacionados con nuestro desempefio operativo. Dichos factores podrian ser, entre otros:

* volatilidad significativa en el precio de mercado y volumen de intercambio de valores de empresas de nuestro sector, en el
entendido que dichos factores no estarian necesariamente relacionados con el desempefio operativo de dichas empresas;
* percepcion de los inversionistas de nuestras perspectivas y de las perspectivas de nuestro sector;

« diferencias potenciales entre nuestros resultados financieros y operativos y aquellos esperados por los

inversionistas;

* nuestra capacidad para mantener o incrementar nuestras ventas;

* nuestra capacidad para crecer exitosamente dentro de nuevos mercados en México;

* nuestra capacidad para participar exitosamente en el negocio de desarrollo inmobiliario;

* cambios en las ganancias o variaciones en nuestros resultados operativos;

« fallas en nuestras plataformas tecnologicas y sistemas de informacion;

* retrasos, incumplimientos o incrementos en los precios de nuestros proveedores;

* nuestra capacidad para adquirir terrenos adecuados para el desarrollo de nuestros proyectos;

* nuestra capacidad para mantener la liquidez suficiente para satisfacer nuestros requerimientos de inversion;

« limitaciones en el acceso a fuentes de financiamiento en términos competitivos;

* nuestra capacidad para ejecutar nuestras estrategias de negocios;

+ desempefio operativo de empresas comparables con la nuestra;

* acciones de nuestros accionistas controladores indirectos en relacion con las transferencias de las acciones

de su propiedad o las perspectivas de que dichas acciones pudieran ocurrir;
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* contrataciones o salidas de personal administrativo o consejeros clave;

* anuncios por parte de nosotros o de nuestros competidores respecto de adquisiciones, ventas, alianzas
estratégicas, asociaciones o compromisos de capital;

* nuevas leyes o reglamentos o nuevas interpretaciones de leyes y reglamentos, incluyendo de caracter fiscal,
aplicables a nuestra industria o a la tenencia o transmision de nuestras Acciones;

* patrones econdomicos generales en las economias o mercados financieros de México o el extranjero,
incluyendo aquellos que sean resultado de guerras, actos terroristas o respuestas a dichos sucesos; y

+ condiciones politicas o sucesos en México y Estados Unidos.

Asimismo, la BMV podria suspender la cotizaciéon de nuestras Acciones si su precio (calculado como porcentaje del Precio de
Colocacién) varia sobre ciertos niveles o si ciertos requisitos minimos sefialados en la LMV o en la Circular Unica de Emisoras no
se cumplen, incluyendo niveles minimos de accionistas y obligaciones de entrega de informacion, entre otros. En virtud de lo
anterior, la capacidad de nuestros accionistas de vender sus acciones al precio deseado (o incluso su capacidad de venta) podria
verse afectada.

La propiedad y capacidad para enajenar nuestras Acciones se encuentran sujetas a ciertas restricciones contenidas en nuestros
estatutos sociales y en la ley mexicana

La propiedad y capacidad para enajenar nuestras Acciones se encuentran sujetas a ciertas restricciones contenidas en la LMV, en la
Circular Unica de Emisoras, en otras regulaciones bursatiles y en nuestros estatutos sociales.

Nuestros principales accionistas actuales continuan teniendo control sobre nosotros después de la Oferta Publica y sus intereses
podrian entrar en conflicto con los de los nuevos accionistas

Después de consumada la Oferta Publica, nuestros accionistas principales tenian el 66.39% de nuestras acciones ordinarias, y
después de una cancelacion de acciones, al 31 de diciembre de 2017 tienen el 67.17% del total de acciones de la emisora. Nuestros
accionistas principales actuales tienen y continuardn teniendo la capacidad para determinar el resultado de asuntos importantes
sometidos a la votacion de nuestros accionistas y asi, ejercer el control sobre nuestras politicas de negocios, incluyendo:

* la integracion de nuestro Consejo de Administracion y, consecuentemente, cualquier determinacion de nuestro Consejo de
Administracion en relacion con la direccion del negocio y sus politicas;

« fusiones, otras combinaciones de negocios y otras operaciones, incluyendo aquellas que podrian resultar en un cambio de control;

* el pago de dividendos u otras distribuciones y el monto de los mismos;

« la venta o disposicion de nuestros activos; y

* el monto de la deuda en que incurramos.

Nuestros accionistas principales podrian adoptar resoluciones por las que llevemos a cabo acciones que pudieran ser contrarias a los
intereses de los demds accionistas. Asimismo, bajo ciertos supuestos, podrian evitar que otros accionistas bloqueen dichas
resoluciones o que lleven a cabo acciones contrarias a las que adopten los accionistas principales. Ademads, nuestros estatutos
sociales podrian impedir operaciones que pudieran resultar en un cambio de control y evitar operaciones que permitan a los
accionistas transmitir sus acciones u obtener ganancias sobre su inversion en las acciones. Nuestros accionistas principales podrian
no actuar de una manera consistente con los intereses de los demas accionistas. Asimismo, las decisiones de nuestros accionistas
principales en relacion con la venta de sus acciones, o la percepcion de que dichas ventas pudieran ocurrir, podrian afectar
negativamente el precio de mercado de nuestras acciones.

La Emisora tendra discrecion sobre la utilizacion de los recursos provenientes de la oferta y podrian no ser invertidos
exitosamente.
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La Compaiiia ya utilizé los recursos provenientes de la OPI para pagar ciertos pasivos por $306 millones de pesos contratados por
sus Subsidiarias, el resto de los recursos la Compaiiia los ha estado utilizando para el incremento de su negocio, principalmente
compra de terrenos, necesidades operativas, y fines corporativos de caracter general. La administracion de la Compaiia ha tenido
amplia discrecion respecto del uso especifico de una parte de los recursos netos de la Oferta. Por lo tanto, el inversionista dependera
de la decision de la administracion de CADU en cuanto al uso de una parte de los recursos de la Oferta y no tendra la oportunidad,
como parte de su decision de inversion, de evaluar si los recursos estan siendo usados apropiadamente. Es posible que la Compaiiia
invierta los recursos de manera que no produzcan resultados favorables.

El pago y monto de dividendos estdin sujetos a la determinacion de nuestros accionistas

El pago de dividendos y el monto de los mismos estan sujetos a la recomendacion de nuestro Consejo de Administracion y a la
aprobacion de la Asamblea de Accionistas. Los accionistas actuales de la Emisora podran tener una influencia significativa sobre la
determinacion del reparto de dividendos.

Como resultado de lo anterior, podria haber ejercicios fiscales en que no se distribuyan dividendos y ejercicios fiscales en que se
distribuya una porcion sustancial de nuestras utilidades. En este ultimo caso, nuestro potencial de incremento se veria limitado. Las
distribuciones de dividendos dependeran de distintos factores, incluyendo nuestros resultados de operacion, situacion financiera,
necesidades de flujo de efectivo, vision de negocios, la capacidad de nuestras Subsidiarias para generar ingresos, implicaciones
fiscales y obligaciones contractuales que podrian limitar nuestra capacidad de pagar dividendos y otros factores que nuestro Consejo
de Administracion y nuestros accionistas podrian tomar en consideracion. De conformidad con la legislacion mexicana, sélo
podemos distribuir dividendos respecto de utilidades arrojadas conforme a estados financieros que hayan sido aprobados por los
accionistas, siempre que las pérdidas de ejercicios fiscales anteriores hayan sido absorbidas, el pago aplicable haya sido aprobado
por nuestros accionistas y la reserva legal haya sido constituida. Los accionistas podrian no aprobar el monto de dividendos
recomendados por nuestro Consejo de Administracion.

Si emitimos valores adicionales en el futuro, su participacion accionaria podria ser diluida, y los precios de mercado de nuestros
valores podria disminuir

Podremos emitir acciones adicionales para financiar adquisiciones o nuevos proyectos o para otros propositos corporativos en
general. Cualquiera de dichas emisiones o ventas podria resultar en la dilucion de su participacion accionaria o la percepcion de
cualquiera de dichas emisiones o ventas podria tener un impacto negativo en el precio de mercado de nuestras Acciones.

De conformidad con la legislacion mexicana, si emitimos nuevas acciones a cambio de efectivo como parte de un aumento de
capital, de una manera que no sea mediante oferta publica, estamos obligados a otorgar a nuestros accionistas el derecho de
preferencia para adquirir un nimero suficiente de acciones para mantener su porcentaje de participacion accionaria.

Ofertas futuras de valores con un nivel de prelacion superior a la de nuestras acciones, podrian limitar nuestra flexibilidad
operativa y financiera y podrian afectar negativamente el precio de mercado o diluir el valor de nuestras acciones

Si en el futuro decidimos emitir valores adicionales con un nivel de prelacion superior al de nuestras acciones o de cualquier otra
manera incurrimos en deuda, es posible que dichos valores adicionales o deuda estén regidos por un prospecto u otro instrumento
que contenga clausulas que restrinjan nuestra flexibilidad operativa y limiten nuestra capacidad de hacer distribuciones de
dividendos a los tenedores de nuestras acciones. Asimismo, cualesquiera valores convertibles o negociables que emitamos en el
futuro pudieran tener derechos, preferencias o privilegios, incluyendo aquellos en relacion con las distribuciones, mas favorables
que aquellas de nuestras acciones, lo que pudiera tener como resultado una dilucion de los tenedores de nuestras acciones. Debido a
que la decision de emitir valores mediante una oferta futura o de cualquier otra forma incurrir en deuda dependera de las condiciones
de mercado y de otros factores ajenos a nuestro control, no podemos predecir o estimar el monto, tiempo o naturaleza de nuestras
ofertas futuras o financiamientos, los cuales podran reducir el valor de mercado de nuestras acciones.
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La validez de la adquisicion de terrenos podria estar sujeta a impugnaciones

Aunque CADU considera que cumple con los requisitos legales, regulatorios y agrarios aplicables en su proceso de adquisicion de
tierras, la validez de dichas adquisiciones podria ser impugnada por movimientos sociales, ejidatarios o autoridades
gubernamentales. Si la reserva territorial de la Compaiiia se reduce como consecuencia de impugnaciones exitosas, la condicion
financiera, resultado de la operacion y proyecciones de la Compaiiia podrian verse adversamente afectadas. Adicionalmente, dichas
impugnaciones podrian involucrar procedimientos legales adicionales, incluyendo sin limitacion, el inicio de procedimientos penales
en contra de la Compaiiia y/o sus Subsidiarias asi como en contra de sus respectivos representantes legales, funcionarios principales
y/o directivos.

De conformidad con la LMV, nuestros estatutos sociales restringen la capacidad de accionistas que no sean mexicanos de
invocar la proteccion de sus gobiernos en relacion con sus derechos como accionistas

De conformidad con las disposiciones aplicables, nuestros estatutos sociales establecen que aquellos accionistas que no sean
mexicanos deberan ser considerados como mexicanos respecto de las acciones de la Emisora que adquieran o de que sean titulares,
asi como de los bienes, derechos, autorizaciones, participaciones o intereses de que sea titular la Compaiiia, asi como los derechos y
obligaciones que deriven de los contratos en que sea parte la Compaifiia con autoridades mexicanas. De conformidad con lo anterior,
se entiende que cualquier accionista que no sea mexicano, ha renunciado a su derecho de invocar la protecciéon de su gobierno para
interponer demandas por la via diplomatica en contra del gobierno de México respecto de sus derechos como accionista. Sin
embargo, no se considerard que dicho accionista haya renunciado a cualquier otro derecho. En caso de invocar la proteccion del
gobierno extranjero, el accionista podria perder sus acciones a favor del gobierno de México.

Cualquier incumplimiento de nuestra parte respecto de obligaciones de listado sefialadas por la BMV podria resultar en la
suspension de dicho listado y, en ciertos casos, la cancelacion de la cotizacion de nuestras acciones

Debido a que somos una sociedad con acciones listadas en la BMV, debemos cumplir con ciertos requisitos con la finalidad de
mantener dicho listado.

No podemos asegurar que cumpliremos con todos los requisitos de listado de la BMV en el futuro y no podemos asegurar que
nuestras acciones permaneceran listadas en la BMV. Cualquier incumplimiento de nuestra parte respecto de dichas obligaciones de
listado podra tener como resultado la suspension o la terminacion del registro de nuestras acciones y su cotizacion en la BMV.

Asimismo, de conformidad con la LMV, el registro de nuestras acciones en el RNV podria ser cancelado por la CNBV en caso de
infracciones graves o reiteradas de la LMV. En dichos casos o en caso de cancelacion del listado de nuestras acciones en la BMV,
estariamos obligados a realizar una oferta publica de adquisicion de nuestras acciones dentro de un plazo maximo de 180 dias (a
peticion de la CNBYV) de conformidad con el Articulo 21 de la LMV.

INFORMACION SOBRE ESTIMACIONES

Toda informacion distinta a los datos historicos incluidos en este Informe, refleja las perspectivas de la Emisora en relacion con
acontecimientos futuros y puede contener informacion sobre resultados financieros, situaciones econdmicas, tendencias y hechos
inciertos. La Emisora advierte al publico inversionista que los resultados reales pueden ser significativamente distintos a los
esperados y que no deberd basarse de forma indebida en dichas estimaciones. Las expresiones “cree”, “espera”, “considera”,

EEINT3 IS N1

“estima”, “prevé”, “planea” y otras similares, identifican tales estimaciones en el presente Informe Anual.

Asimismo, la Emisora advierte al publico inversionista que en el futuro pueden existir acontecimientos u otras circunstancias que
podrian ocasionar que sus resultados reales difieran en forma significativa de los resultados proyectados o esperados.
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Otros Valores:

Al 31 de diciembre de 2019, la emisora tiene inscritos en el RNV los siguientes valores:

VALORES REPRESENTATIVOS DEL CAPITAL SOCIAL
342,022,974 acciones ordinarias y nominativas emitidas, sin expresion de valor nominal, serie Uinica y de libre suscripcion, inscritas
en el Registro Nacional de Valores, y cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores desde diciembre de 2015. La clave de cotizacion es
CADU A.

OTROS VALORES EMITIDOS POR LA EMISORA

Certificados Bursatiles de CORPOVAEL S.A.B. de C.V., que se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores y cotizan
en la Bolsa Mexicana de Valores.

Caracteristicas principales de los Certificados Bursatiles en circulacion al 31 de diciembre de 2019

Emisora Fecha Fecha Tipo de Clave Calif. Calif. Monto Rep. Garantia
emision vencimiento valor Pizarra HR Verum (millones) Comun Parcial
MXN
Corpovael, 21 de 21 de febrero Certificado CADU18 HR A- A-/M $500 Monex Garantia
S.AB. de febrero de de 2023 Bursatil Quirograf.
C.V. 2018
Corpovael, 5 de abril 5 de abril de Certificado CADU19 HR A- A-/M $500 Monex Garantia
S.A.B. de de 2019 2024 Bursatil Quirograf.
C.V.

La referida inscripcion no implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia de la emisora o sobre la exactitud o
veracidad de la informacion contenida en el informe anual, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en
contravencion de las leyes.

La Emisora estd obligada a proporcionar a la CNBV y a la BMV estados financieros trimestrales y estados financieros anuales
dictaminados, asi como diversos reportes periddicos, incluyendo, entre otros, los siguientes:

« Un reporte anual preparado de conformidad con la Circular Unica de Emisoras, a mas tardar el 30 de abril de cada afio;

* Reportes trimestrales, dentro de los 20 dias habiles posteriores al cierre de cada uno de los primeros tres trimestres y 40 dias
habiles posteriores al cierre del cuarto trimestre; y

* Reportes que revelen los eventos importantes en forma oportuna después de que hayan ocurrido.

La Emisora ha entregado en forma completa y oportuna en los tltimos 3 ejercicios la informacion periddica y los reportes sobre
eventos relevantes de la Emisora.

47 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el registro:

Al 31 de diciembre de 2019, la Compafiia no ha llevado a cabo cambios a los derechos de los valores que tiene inscritos en el
Registro Nacional de Valores.

Destino de los fondos, en su caso:

Acciones con Clave de Cotizacion CADU A:

Respecto de la Oferta Piblica de Acciones se obtuvieron $2,093,023,256 pesos, por la suscripcion y pago de las 116,279,070
Acciones. Lo correspondiente a la oferta primaria fueron 93,023,256 acciones correspondientes a $1,674,418,605, considerando que
no se ejercid la Opcion de Sobreasignacion al 31 de diciembre de 2015. La Emisora no recibi6 recursos por la venta de Oferta
Secundaria.

Usos Ps$ %

Oferta primaria 1,674,418,605 80%
Compra de terrenos y capital de trabajo 1,269,208,462 76%
Pago de Deuda 306,094,706 18%
Gastos de emision 99,115,437 6%

Oferta secundaria 418,604,651 20%
Total oferta 2,093,023,256 100%

De los recursos netos obtenidos a partir de la Oferta Primaria, que se han utilizado en su totalidad, se han invertido principalmente
(i) pago de ciertos pasivos previamente contratados por sus Subsidiarias para la liberacion de garantias 18% ($306,094,706 pesos), y
(i) para adquisicion de terrenos 76% ($1,269,208,462 pesos). Lo anterior para promover el incremento del negocio. La Compaiiia
no ha utilizado ni pretende utilizar los recursos netos provenientes de la Oferta para la adquisicion de activos distintos a los del giro
normal de su negocio.

El destino de los recursos antes descrito fue basado en nuestro analisis, expectativas y proyecciones con respecto a eventos futuros.

Certificados Bursatiles con Clave de Cotizacion CADU18:
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Los fondos netos producto de cada una de las Emisiones han sido aplicados por la Compaiiia conforme a sus requerimientos. Los
recursos netos obtenidos de la colocacion de los Certificados Bursatiles CADU18, después de los gastos de emision por la cantidad
de $11,568,913 pesos, que ascienden a $488,431,087 pesos, el emisor los ha destinado para Capital de Trabajo.

Certificados Bursatiles con Clave de Cotizacion CADU19:

Los fondos de la emision CADU19 han sido aplicados para amortizacion de financiamientos (sustitucion de pasivos con costo),
financiamiento en el desarrollo de proyectos (terrenos) y para capital de trabajo.

Los recursos recibidos de la emision de Certificados Bursatiles CADU19 se distribuyeron de la siguiente forma:

CADU19
Gastos Emision 11,039,695
Sustitucion de Deuda 297,208,334
Financiamiento en el desarrollo de proyectos 72,000,000
Capital de Trabajo 119,751,971
Total Emision 500,000,000

Documentos de caracter publico:

La Compaiiia pone a disposicion este Informe, al igual que todos los documentos de caracter publico presentados a la CNBV y a la
BMV, los cuales pueden ser consultados en las siguientes paginas de Internet: https://www.cnbv.gob.mx y
https://www.bmv.com.mx, y en la pagina de la Compaiiia: https://www.caduinmobiliaria.com

Asimismo, a solicitud del publico inversionista, en términos de las disposiciones aplicables, se pueden otorgar copias de dichos
documentos mediante una solicitud por escrito a los sefiores Javier Cervantes y/o Cesar Navarro en las oficinas ubicadas en
Corporativo Malecon Américas. Av. Bonampak, ler Piso, Mza 1, Lote 1, SMza 6A, Cancun, Q. Roo, C.P. 77503, México, Teléfono
(998) 1 93 11 00, ext. 1210, correo electronico: cesar@caduinmobiliaria.com.
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Los Documentos enviados a la Bolsa Mexicana de Valores y a la Comision Nacional Bancaria de Valores son: (i) Reportes
trimestrales (ii) Reportes Anuales, (iii) Informacion Corporativa y Juridica Anual y (iv) Eventos Relevantes.

La Emisora ha entregado la informacion periodica y los eventos relevantes en forma completa y oportuna en los tltimos 3 ejercicios
y se encuentra a disposicion de los inversionistas.
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[417000-N] La emisora

Historia y desarrollo de la emisora:

DATOS DE LA COMPANIA

Nombre o Denominacion: Corpovael, S.A.B. de C.V.

Nombre Comercial: CADU

Lugar de Constitucion: Aguascalientes, Estado de Aguascalientes

Fecha de Constitucion: 9 de julio de 2007

Nacionalidad Mexicana

Duracién: 99 afios

Régimen: Sociedad andnima bursatil de capital variable

RFC: CORO070725141

Domicilio Fiscal: Corporativo Malecon Américas. Av. Bonampak, ler Piso, Mza 1, Lote 1, SMza
6A, Canctn, Q. Roo, C.P. 77503, México.

Domicilio Corporativo: Corporativo Malecon Américas. Av. Bonampak, ler Piso, Mza 1, Lote 1, SMza
6A, Cancun, Q. Roo, C.P. 77503, México.

Teléfono: (998) 193 11 00

Corpovael S.A.B de C.V., es una sociedad controladora, integrada verticalmente en la mayoria de sus operaciones, que junto con sus
subsidiarias se dedica a desarrollar vivienda de interés social y vivienda media. Sus actividades consisten en el disefio, urbanizacion,
edificacion, promocion y venta de viviendas. Desde su nacimiento en 2001 a la fecha CADU ha vendido mas de 100,000 viviendas
en 6 estados. A nivel nacional se encuentra dentro de los principales desarrolladores que venden mas viviendas a través del
INFONAVIT, tiene presencia principalmente en el Estado de Quintana Roo. Asimismo, al 30 de junio de 2019 (informacién
disponible mas reciente) tiene una participacion en el mercado de vivienda de interés social en el Estado de Quintana Roo del
36.3%. Por otro lado, su participacion en el mercado de vivienda de interés social en el Municipio de Benito Judrez (Cancun) es de
28.9% y en el municipio de Solidaridad (Playa del Carmen) de 50.4%. También tiene presencia en los Estados de Jalisco y Ciudad
de México/Estado de México. En el 2010 CADU inici6 nuevos desarrollos en Playa del Carmen, Quintana Roo, asi como en el
Estado de Aguascalientes. Para el 2012 inici6 nuevos desarrollos en Tlajomulco de Zuiiga (Guadalajara) Jalisco, Ledn Guanajuato y
Zumpango en el Estado de México. Para el 2013 CADU comenzd a escriturar vivienda en los nuevos desarrollos en las nuevas
plazas. En el 2013 la estrategia de diversificacion geografica de la empresa comenzo a tener resultados en términos de volumen de
unidades escrituradas e ingresos, ya que de escriturar el 95% de las viviendas en 2012 en el estado de Quintana Roo, en el 2013 se
escritur6 el 72% de las unidades, es decir que el 28% se escrituraron en los Estados de México, Jalisco, Guanajuato y
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Aguascalientes. La venta en las nuevas plazas permitié a la empresa crecer significativamente en el 2013 respecto del 2012, el
incremento en unidades fue del 35.0% y el incremento en ingresos por vivienda fue de 41.4%. En el 2014 el incremento en unidades
fue de 14.3% y en ingresos por vivienda de 26.3%, en el 2015 el incremento en unidades fue del 1.8% y en ingresos por vivienda de
6.6%, en el 2016 el decremento en unidades fue del 1.8% y el incremento en ingresos por vivienda fue de 2.8%, en el 2016 la
estrategia consistié en consolidarse en el estado de Quintana Roo en donde inicié la venta de su desarrollo maestro de vivienda
media Astoria, también inicid la venta en un desarrollo en el Valle de México, ademas utilizé practicamente todos los recursos de su
OPI especialmente en compra de tierra para proyectos de vivienda media en el Valle de México y Quintana Roo. De 2016 a 2017 el
numero de unidades decrecid 1.5% y los ingresos por vivienda crecieron 17.2%. De 2017 a 2018 el niimero de unidades decrecio
23.1% y los ingresos por vivienda crecieron 2.7%. En 2018 la empresa mantuvo el registro de viviendas de segmento medio (457 en
2018 vs 459 en 2017) y también inici6 el registro de las primeras 23 unidades de su primer desarrollo de vivienda de segmento
residencial ALLURE, con lo que aument6 33.5% el precio promedio de venta al pasar de 396 mil pesos en 2017 a 528 mil pesos en
2018. De 2018 a 2019 el namero de unidades decrecid 5.4% y los ingresos por vivienda disminuyeron 1.0%. En 2019 la empresa
disminuy¢ la venta de vivienda de interés social (7,081 En 2019 vs 7,358 en 2018), disminuy6 el registro de viviendas de segmento
medio (295 en 2019 vs 457 en 2018), sin embargo, aumentd en el registro de viviendas de segmento residencial (40 en 2019 vs 23
en 2018), con lo que aumento6 4.6% el precio promedio de venta al pasar de 528 mil pesos en 2018 a 552 mil pesos en 2019. Para
2020 la Compafiia se centrara en los siguientes temas: (i) cuidado de su personal derivado de la pandemia COVID-19, (ii) cuidar los
costos y gastos, (iii) el fortalecimiento institucional y (iv) fortalecimiento en temas de sustentabilidad.

La Compaiiia se encuentra dentro de los principales desarrolladores de vivienda mas grandes a nivel Nacional (de acuerdo al ranking
del INFONAVIT) por viviendas vendidas en virtud de créditos otorgados por el INFONAVIT en 2019. CADU cuenta al 31 de
diciembre de 2019 con 10 desarrollos de vivienda en 2 estados, las oficinas corporativas de la empresa se ubican en la ciudad de
Canciin, Quintana Roo, donde se concentra la mayor parte de su operacion. En 2014 y 2015 CADU obtuvo un reconocimiento de las
Mejores Empresas Mexicanas (MEM) otorgado por Banamex, Deloitte y Tec de Monterrey.

Para mayor informacién acerca de la Emisora se puede consultar su pagina de internet en www.caduinmobiliaria.com en el
entendido de que dicha pagina de internet no es parte del presente Informe Anual.

La Emisora es una Sociedad Anonima de Capital Variable constituida conforme a las leyes de México. La Emisora se constituy6 el
9 de julio de 2007, con una duracion de 99 afios.

Cronograma de Eventos Importantes

Fecha Evento Importante

2001 Constitucion de CADU Inmobiliaria S.A. de C.V.

2002 Inicio de venta de viviendas.

2006 Inicio de proceso de institucionalizacion de la Compaiiia.

2007 Se constituye Corpovael, S.A. de C.V. (CADU), como empresa tenedora de las acciones de

todas las Subsidiarias, con el fin de consolidar a las mismas.

2009 Se reforman los estatutos sociales de CADU con el fin de adoptar el codigo de mejores
practicas corporativas en su administracion, constituyéndose el primer consejo de
administracion, con la inclusion de dos consejeros independientes.

2011 Obtiene el 8vo lugar a nivel nacional en créditos otorgados por Infonavit.

2012 Se realiza primera emision de Certificados Bursatiles CADU12
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Adopcién de NIIF (IFRS)

2013 Con la estrategia de diversificacion geografica se inicia la venta de vivienda en los estados
de Jalisco, Guanajuato y Estado de México.

2014 Se realiza la segunda emision de Certificados Bursatiles CADU14

Obtiene reconocimiento de las Mejores Empresas Mexicanas (MEM) otorgado por
Banamex, Deloitte y Tec. de Monterrey.

2015 Se realiza la tercera emision de Certificados Bursatiles CADU15

Obtiene por segundo afio consecutivo el reconocimiento de las Mejores Empresas
Mexicanas (MEM) otorgado por Banamex, Deloitte y Tec. de Monterrey.

2015
Realiza la Oferta Primaria Inicial de Acciones en la Bolsa Mexicana de Valores.
2016 Comenzo6 la venta de vivienda media en Canctn y en el Valle de México.
2017 Inicio del desarrollo Residencial “ALLURE” en Cancun.
Publica su primer reporte de sustentabilidad
2018 Se realiza la cuarta emision de Certificados Bursatiles CADU18
2019 Se realiza la quinta emision de Certificados Bursatiles CADU19

Previo a la constitucion de CORPOVAEL, a finales del afio 2001 se constituyé en la Ciudad de Aguascalientes, CADU
Inmobiliaria, S.A. de C.V., iniciando en 2002 su primer desarrollo “Santa Isabel”. A partir de entonces y hasta 2019 CADU ha
vendido mas de 100,000 viviendas.

La Compaiiia no ha realizado inversiones importantes o significativas en los tltimos 3 afios que no tengan que ver, o sean distintas
al curso normal de su operacion. La Compaiiia no tiene inversiones importantes en edificios, maquinaria y equipo, ya que arrienda
las oficinas y la maquinaria con la que opera. Las inversiones de la empresa recaen fundamentalmente en materias primas e
inventarios.

Durante el tltimo ejercicio no se recibié ninguna oferta publica para tomar el control de la Emisora, tampoco la Emisora realizd
ninguna oferta para tomar control de otras compaiiias.

Adopcion de IFRS.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores establecio el requerimiento a las emisoras que divulgan su informacién financiera al
publico a través de la Bolsa Mexicana de Valores para que a partir del afio 2012 elabores y divulguen obligatoriamente su
informacion financiera con base en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF o IFRS, por sus siglas en inglés)
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Los estados financieros consolidados que emiti6 la Compaiiia por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012 fueron los primeros
estados financieros anuales que se prepararon bajo normatividad NIIF. La fecha de transicion fue el 1° de enero de 2011, por lo
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tanto, el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 es el periodo comparativo comprendido por la norma de adopcion NIIF 1,
Adopcion Inicial de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. De acuerdo a NIIF 1, la Compaiiia aplico las
excepciones obligatorias relevantes y ciertas exenciones opcionales a la aplicacion retrospectiva de las NIIF.

Los efectos mas significativos de las diferencias entre las NIF y las NIIF, que le aplican a la Compaiiia, al 1° de enero de 2011,
fueron la eliminacioén de la inflacion en los inventarios; incluyendo otros impactos menos significativos. Ademas, los impuestos
diferidos se vieron afectados como consecuencia de tales efectos.

Descripcién del negocio:

CADU es una sociedad controladora, integrada verticalmente en la mayoria de sus operaciones, que junto con sus subsidiarias se
dedica a desarrollar vivienda de interés social, media y residencial. Sus actividades consisten en el diseflo, urbanizacion, edificacion,
promocién y venta de viviendas.

Actividad Principal:

CADU es una sociedad controladora, integrada verticalmente en la mayoria de sus operaciones, que junto con sus subsidiarias se
dedica a desarrollar vivienda de interés social, media y residencial. Sus actividades consisten en el disefio, urbanizacion, edificacion,
promocion y venta de viviendas.

El proceso de desarrollo de viviendas inicia desde la adquisicion del terreno donde se construird un desarrollo inmobiliario y
concluye con la firma de la escritura de la vivienda, en favor del cliente.

La empresa reconoce sus ingresos conforme a los lineamientos establecidos en su politica de reconocimiento de ingresos, misma que
estd elaborada conforme a lo dispuesto por la norma NIIF 15 la cual, define 5 pasos para el reconocimiento de ingresos; (i)
Identificacion del contrato con un cliente, (ii) Identificacion de las obligaciones de desempeiio en el contrato, (iii) Determinacién del
precio de la transaccion, (iv) Asignacion del precio de la transacciéon a las obligaciones de desempefio del contrato y (v)
Reconocimiento de los ingresos cuando (o a medida que) la Entidad satisface una obligacion de desempefio. Para mayor detalle ver
los Estados Financieros Auditados 2019 de Corpovael SAB de CV y Subsidiarias.

La integracion vertical del grupo en la vivienda de interés social, y en afios recientes en la vivienda media, le ha otorgado gran
flexibilidad, permitiéndole obtener eficiencias muy importantes en tiempos y calidad de la construccion, asi como una considerable
reduccion de costos lo que ha permitido a la empresa mantener elevados margenes de rentabilidad, independientemente de haberse
enfocado al desarrollo de vivienda economica.
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La politica de la Compaiiia es la de mantener 4 (cuatro) afios de reserva territorial. Al 31 de diciembre de 2019 se cuenta con la
reserva suficiente para edificar 35,662 viviendas en los proximos afios.

La actividad principal de la emisora es el desarrollo y comercializacion de vivienda. En el 2017, 2018 y 2019 el 89.4%, 89.5% y
95.1% de los ingresos totales correspondieron a vivienda.

Plan de Negocio y disefio de desarrollos habitacionales.

Plan de Negocio.

Para cada uno de los desarrollos habitacionales la Compaiiia elabora un Plan de Negocio que considera factores y alternativas
técnicas, economicas, de mercado, y de disefio. Estos factores generalmente incluyen, entre otros: oferta existente, analisis de los
competidores, demanda potencial de compradores, disponibilidad de financiamiento hipotecario, tendencias y preferencias del
consumidor. La Compaiiia revisa permanentemente el Plan de Negocio vigente para, en su caso, realizar las modificaciones
necesarias para adaptarse a los cambios del mercado vigentes.

Flexibilidad en el Modelo de Operacion.
La Compaiiia, integrada verticalmente en la mayoria de sus operaciones, cuenta con la capacidad operativa para ajustar rapidamente
la construccion de viviendas hacia el tipo de vivienda que demanda el mercado.

Diserio.

La Compaiiia disefia, desarrolla y comercializa sus viviendas con un enfoque que busca mejorar la calidad de vida de sus habitantes.
Para lo anterior se toma en consideracion la inclusion de instalaciones educativas, deportivas y comerciales, estratégicamente
ubicadas dentro de los desarrollos. Algunas de las viviendas que ofrece CADU también permiten que los habitantes puedan crecer
sus viviendas conforme a sus necesidades y posibilidades econdmicas.

Urbanizacion.

El proceso de construccion de los desarrollos incluye la urbanizacion de la tierra adquirida. La urbanizacion implica la realizacion de
obras y la dotacion de los servicios de infraestructura necesarios para la comunidad. Dentro de las obras de urbanizacion estan
incluidos los movimientos de tierras, obras de instalacion de agua potable, drenaje sanitario, drenaje pluvial y vialidades internas, asi
como la electrificacion de los fraccionamientos. Las especificaciones de urbanizacién para cada proyecto se ajustan a las
recomendaciones técnicas y ambientales y principalmente a la normatividad municipal, estatal y federal de cada una las plazas.

Obras de Equipamiento.
La Compaiiia realiza obras de equipamiento, las cuales incluyen: la construccion de escuelas, parques y jardines, accesos viales y
peatonales, unidades deportivas y areas para el desarrollo de centros comerciales.

Edificacion.
La edificacion de la vivienda consiste en la construccion de casas habitacion, desde la cimentacién, obra civil, eléctrica e
hidrosanitaria, losas, albaiiilerias, acabados y terminacion de viviendas.
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Canales de distribucion:

En el afio 2019 la Compafiia comercializo los siguientes Productos:

Dezarrollo Municipio / Estade Precio Promedio por Vivienu
ros Ll f bgs fQ. Foo f Edomex [ C4. hadres [/ otros $340,525
Pasens del Blar Canmin /). Roo $395,811
Cielo Muewo Canemin / Q). oo $3680,966
Pescadozes [duplex) Playa del Carmen 5 Q). Boo $419,6893
Willas Lakin Canmin /). Foo $423,106
Villas las Perlas Playa del Carmen Q). Foo $587,305
Proyectos Valle de Méxica Valle de Meéxica $2.742 607
Long Island Canmin [ Q). Foo $2,272,237
Astoria Canmin / Q). oo $2,627,000
Allare Canemin / Q). oo $13,993918
Precio Promedio Ponderads $552,093

CADU - Interés Social

El sistema de comercializacion de CADU se basa fundamentalmente en la prospectacion, esto quiere decir que la estrategia de
ventas consiste en la bisqueda activa de clientes y se basa en programas de venta con seguimiento semanal. Con la finalidad de ser
asesores certificados reconocidos por INFONAVIT, los vendedores de CADU han tomado el curso de alineacion y han aprobado el
examen correspondiente para certificarse bajo la Norma EC0O-903.01, que expide el CONOCER.

La prospectacion se enfoca principalmente a los sectores en que los empleados de las empresas se encuentran afiliados al
INFONAVIT y cuentan con el nivel econdmico apropiado para acceder a este tipo de vivienda.
Aunado a lo anterior CADU cuenta con casas muestra y oficinas de venta en todos sus desarrollos.

CADU RESIDENCIAS / INMOCCIDENTE — Vivienda Media

En 2013 CADU retom¢ el enfoque en construccion y venta de Vivienda Media y Vivienda Residencial bajo un nuevo nombre
comercial “Urban Homes”. Bajo esta nueva marca comercial, y mediante su subsidiaria CADU RESIDENCIAS la Compaiia ha
escriturado 1,112 unidades en Quintana Roo, el equipo directivo de la division de Vivienda Media de CADU cuenta con previa
experiencia en estos proyectos. De 2007 a 2009, la Compaiia desarrolld y comercializd6 Vivienda Media en Jalisco con los
desarrollos Altus Quintas (454 unidades) y Altus Bosques (819 unidades). De 2013 a 2014, la Compaiiia realizo un desarrollo de
Vivienda Media con el desarrollo “La Liébana” en Aguascalientes (198 unidades). De 2013 a 2015, la Compadia realizd otro
desarrollo de Vivienda Media en Guanajuato “Villas del Country”, con un prototipo que se vendio en $575 mil Pesos. Durante el
2016 CADU RESIDENCIAS escritur6 126 unidades de su desarrollo maestro Astoria en Cancun, el cual incluye los desarrollos
Chelsea, Queens y Tribeca, con precios de venta de $2.5 mdp, $1.9 mdp y $1.5 mdp respectivamente, y mediante su marca CADU
Residencial escritur6 sus primeras 8 unidades en su primer desarrollo en el Valle de México con un precio promedio de $1.9 mdp.
Durante el 2017 CADU RESIDENCIAS escritur6é 326 unidades de sus desarrollos maestros Astoria y Long Island en Cancun, los
cuales incluyen desarrollos con precios de venta promedio de $1.84 mdp, y en los desarrollos de la CDMX se escrituraron 133
unidades con precios de venta promedio de $1.97 mdp. Durante el 2018 CADU RESIDENCIAS escriturd 316 unidades de segmento
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medio en sus desarrollos maestros Astoria y Long Island en Cancun, y 23 unidades de segmento residencial (Allure), los cuales
incluyen desarrollos con precios de venta promedio que van desde $1.8 mdp hasta $15 mdp, por otra parte, en los desarrollos de la
CDMX, CADU RESIDENCIAL mediante INMOCCIDENTE escritur6 141 unidades con precios de venta promedio de $2.5 mdp.
Durante el 2019 CADU RESIDENCIAS escritur6 208 unidades de segmento medio en sus desarrollos maestros Astoria y Long
Island en Cancun, y 40 unidades de segmento residencial (Allure), los cuales incluyen desarrollos con precios de venta promedio
que van desde $1.9 mdp hasta $14 mdp, por otra parte, en los desarrollos de la CDMX, CADU RESIDENCIAL mediante
INMOCCIDENTE escrituré 87 unidades con precios de venta promedio de $2.7 mdp.

Patentes, licencias, marcas y otros contratos:

La Compaiiia es titular de la marca registrada “CADU”, misma que tiene las siguientes caracteristicas:

Marca: CADU

Numero de Registro: 1013760

Tipo de Marca: Nominativa

Signo Distintivo: CADU

Fecha Legal: 31 de octubre de 2007

Fecha de Registro: 27 de noviembre de 2007

Titular: CADU INMOBILIARIA, S.A. de C.V.
Vigencia: 31 de octubre 2027 (renovada por 10 afios)

El registro de CADU como marca registrada es importante, ya que representa el nombre comercial de la Emisora, y es el nombre por
medio del cual es conocida en el sector de la vivienda, tanto por clientes, como por proveedores e instituciones financieras y
gubernamentales.

El titulo marcario con signo distintivo CADU en clase 36 vigente hasta el 31 de octubre de 2017, se present6 solicitud de renovacion
ante el Instituto Mexicano de Propiedad Industrial (IMPI) por medio de declaracion de uso de la marca citada y se obtuvo

renovacion por 10 afios por lo que expira el 31 de octubre de 2027.

No existen contratos relevantes distintos a los que tienen que ver con giro normal de negocio que haya firmado la emisora en los
ultimos 3 afios.
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Los clientes de CADU son personas fisicas que, en su mayoria, requieren de un crédito hipotecario para la adquisicion de vivienda,
en su mayoria son derechohabientes del INFONAVIT. Esto principalmente para la vivienda de interés social. Ningun cliente

representa ventas por el 10% o mas del total de ventas consolidadas de la emisora.

A continuacion, se muestra la demanda potencial (INFONAVIT) de clientes (unicamente de Infonavit) segiin su nivel salarial

(UMA) a nivel nacional:

3,182,814

Denmanda Poterwial Narional al 6to Bin 2019 |

INF ON AVIT
Rangp Salaxial (UMAY Derechohabientes
hasta2 fuma 3,182,814 455
281 ad Ouma 1,542,057 22%
41 a50uma 582,558 a0
51 al0.0uma L1578 1&4%
mayar a 10.0uma 584,152 Bl
Twtal general 7039 384 10044
* Unidad de kedida v Actualizacion [Lkid)
Fuente: Babarado con infarmacion de COM&M
Infonavit Demanda Potencial en Meéxico (Derechohabientes)
1,542,057
1,157,823

hasta 2.6 urma

562,538

4.1 a%.0 uma

261 ad.0 uma

5.1a 100 uma

594,152

mayar a 10.0 uma
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Derechohabientes Infonavit
mavyora 10.0

urma
B%

51z 10.0uma
17% hasta 2. 6uma

45%

261a40uma
22%

Fuente: Elaborado con datos de la CONAVI

Los clientes potenciales de CADU a nivel nacional (exclusivamente INFONAVIT), seglin informacion de la CONAVI, ascienden a
7,039,384 derechohabientes al sexto bimestre de 2019.

La mayoria de los clientes de la Compaiiia adquiere su vivienda utilizando crédito hipotecario. Para el segmento de Vivienda de

Interés Social se utilizan créditos hipotecarios de los principales organismos publicos de vivienda: INFONAVIT y FOVISSSTE y
los subsidios otorgados por la CONAVI.

CADU - Tipo de proveedor de financiamiento para compradores de vivienda

& — — — —
o m— - -
80%
7T
G
S5
Eele
3%
20k
10%
o
’ 2009 2010 2311 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018 2013
u OTRO % [0 % % (a1 0% 0% [0 % % [0
mFOVISSSTE 2% T 2% 2% T 2% 2% 1% 1% 1% 1%
NCONTADD % 1 1% 1% 1% 1% 1% sl % &
B BANCOS Y S0OF0LES g% T 1% 0% 1% 1% 0% 1% 2% A% I
COFINANCI AMIEN TO L% a5y L% 1% 1% 1% a% [0, 1% s Fao]
B INFONAVIT B2% 5% 5% 5% 5% el 5% 95% ark BI%: %

La segmentacion del mercado de vivienda se realiza fundamentalmente con base en la capacidad de compra del cliente, el precio de
la vivienda y la disponibilidad de financiamiento para las mismas (Hipotecas). En este sentido, el perfil del cliente CADU se
encuentra (i) en el Segmento de Vivienda de Interés Social, con valor de aproximadamente hasta $500,000.00 (quinientos mil Pesos
00/100), financiada principalmente por INFONAVIT, (ii) respecto del Segmento de Vivienda Media con valor de $500,001 a
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$2,500,000 (quinientos mil un pesos a dos millones quinientos mil Pesos 00/100), financiada principalmente por el FOVISSSTE y la
Banca Comercial y (iii) vivienda residencial con valor superior a los $2,500,000 (dos millones de pesos 00/100).

Legislacion aplicable y situacion tributaria:

Legislacion Aplicable

Las operaciones que lleva a cabo la Compaiiia y en particular el desarrollo de proyectos de vivienda, estan sujetos a diversas
regulaciones de cardcter tanto federal como estatal y municipal, las cuales son, entre otras, las siguientes: (i) la Ley General de
Asentamientos Humanos, la cual fija las normas bésicas para planear y regular el ordenamiento territorial de los asentamientos
humanos y la conservacion, mejoramiento e incremento de los centros de poblacion, estableciendo, asimismo, la concurrencia de la
Federacion, de las entidades federativas y de los municipios, para la ordenacion y regulacion de los asentamientos humanos en el
territorio nacional; (ii) la Ley de Vivienda, que regula la coordinacion entre las entidades federativas y los municipios, por un lado, y
el sector privado por el otro, a fin de operar el sistema nacional de vivienda con el objetivo de establecer y regular la vivienda de
interés social; (iii) las Leyes de Desarrollo Urbano de las entidades federativas; (iv) los Reglamentos de Construccion y de
Zonificacion de los diferentes estados de la Republica en donde la Compaiiia desarrolla proyectos, los cuales establecen las bases
para la emision de los permisos y las licencias en materia de construccion y uso de suelo; (v) los planes de desarrollo urbano
estatales o municipales que determinan el uso de suelo y las restricciones para la construccion; y (vi) la Ley del Instituto del Fondo
Nacional de Vivienda para los Trabajadores (“INFONAVIT”), la cual, entre otras cosas, establece un sistema de financiamiento para
los trabajadores con la finalidad de que adquieran, construyan, amplien o mejoren sus viviendas.

Adicionalmente a la normatividad sefialada en el parrafo anterior, la Compaiiia esta obligada al cumplimiento de diversos
ordenamientos de caracter ambiental tanto federal como estatal y municipal. Las principales leyes ambientales federales son, entre
otras, las siguientes: (i) la Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Proteccion al Ambiente (“LGEEPA”); (ii) el Reglamento de la
LGEEPA en Materia de Evaluacién del Impacto Ambiental; (iii) la Ley de Aguas Nacionales (“LAN”) y su Reglamento; (iv) la Ley
General para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos (“LGPGIR”) y su Reglamento; y (v) la Ley General de Desarrollo
Forestal Sustentable (“LGDFS”) y su Reglamento.

Asimismo, en los tltimos afios han tomado especial importancia los ordenamientos ecologicos, tanto federales como regionales y
locales, los cuales tienen por objeto regular el uso de suelo y las actividades productivas, con el fin de lograr la proteccion del medio
ambiente y la preservacion y aprovechamiento sustentable de los recursos naturales. Los programas de ordenamiento ecologico
establecen criterios ecologicos que deben ser integrados a los proyectos que regulan y pueden establecer restricciones a la superficie
total de construccion, altura, areas libres, entre otros.

Durante el desarrollo de todo proyecto de vivienda, la Compaiiia lleva a cabo las gestiones necesarias ante las distintas dependencias
de la administracién publica, con el objeto de dar cumplimiento a los ordenamientos legales aplicables, evitando asi la imposicion de
sanciones administrativas que pudieran afectar el correcto desarrollo de las operaciones de la Compaiiia.

Situacion Tributaria.

La Compaiiia y sus Subsidiarias son sociedades mercantiles, constituidas todas ellas de conformidad con las leyes de México y
como tales estan obligadas en forma individual al pago de todos los impuestos federales y locales correspondientes, de acuerdo con
las diversas disposiciones fiscales aplicables, como Impuesto Sobre la Renta (ISR), Impuesto al Valor Agregado (IVA), Impuesto
Sobre Productos del Trabajo (ISPT), entre otros. La Compaiiia, no goza de subsidio alguno, ni exencién fiscal especial. La
Compaiiia se encuentra al corriente en el cumplimiento de las obligaciones fiscales a su cargo. De conformidad con el articulo 9
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fracciones I y II de la Ley del IVA, la enajenacion de vivienda esta exenta de dicho impuesto, por lo que el IVA pagado por la
Compaiiia en la adquisicion de bienes y servicios no es acreditable y se considera como parte de los costos o los gastos, segin
corresponda.

Recursos humanos:

La Compaiiia tiene celebrados contratos de prestacion de servicios con ciertas sociedades mercantiles con la finalidad de cubrir sus
necesidades de recursos humanos.

Recursos humanos/Plantilla de servicios contratados:

La Compaifiia se dedica al disefio, construccion, promocion y venta de viviendas de interés social, vivienda media y vivienda
residencial. Para la construccion de unidades habitacionales contrata a importantes proveedores de servicios de construccion, los
cuales emplean mano de obra especializada.

Para la promocion y comercializacion de viviendas, asi como los aspectos administrativos requeridos por CADU Inmobiliaria, , la
Compaiiia celebra contratos con empresas calificadas que le proveen los servicios y personal requeridos para tales fines.

CADU Inmobiliaria es una empresa generadora de trabajo en la regiéon. Actualmente ocupa a una importante fuerza laboral a través
de sus diferentes proveedores de servicios de construccion y de servicios administrativos.

L.LDESGLOSE POR CATEGORIA DE SERVICIOS:

DESGLOSE DE PERSONAL REQUERIDO POR
CATEGORIA DE SERVICIOS TOTAL
OBRA 4211
COMERCIAL 554
TOTAL 4,765

II. DESGLOSE POR GENERO:
En CADU Inmobiliaria se tiene la filosofia de ser una empresa inclusiva, por lo que los servicios de construccién y administrativos

requeridos para el desarrollo de sus actividades, involucran la participaciéon de hombres y mujeres que aportan su conocimiento con
altos niveles profesionales y de calidad.

GENERO DEL PERSONAL EMPLEADO POR TOTAL
PRESTADORES DE SERVICIOSPOR GENERO

HOMBRES 60%
MUIJERES 40%
TOTAL 100%
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IIL. DESGLOSE POR REGION:
Para CADU Inmobiliaria es importante impulsar el desarrollo econdmico del pais y la comunidad.

DESGLOSE DE PERSONAL REQUERIDO POR REGION | TOTAL
QUINTANA ROO 3,645
MEXICO 1,070
GUADALAJARA 50
TOTALES 4,765

Desempeino ambiental:

La Compaiiia, para llevar a cabo el desarrollo de proyectos de vivienda, esta sujeta a diversos ordenamientos de caracter ambiental.
La LGEEPA es el principal ordenamiento juridico vigente en México en materia de proteccion al ambiente a nivel federal. Sin
embargo, existen diversos ordenamientos los cuales regulan distintos aspectos en materia ambiental que deben ser observados por la
Compaiiia para el correcto desarrollo de sus operaciones, dentro de los cuales se encuentran, entre otros, los siguientes:

El Reglamento de la LGEEPA en Materia de Evaluacion del Impacto Ambiental, el cual sefiala aquellas obras o actividades cuyo
desarrollo estd sujeto a la obtencion de una autorizaciéon de impacto ambiental, dentro de las cuales se encuentran los desarrollos
inmobiliarios que afecten los ecosistemas costeros;

La LAN y su Reglamento, los cuales regulan la explotacion, uso o aprovechamiento de aguas nacionales, asi como, las descargas de
aguas residuales hacia cuerpos de aguas nacionales, cauces, vasos o zona federal;

La LGPGIR y su Reglamento, los cuales establecen las medidas a seguir relacionadas con la generacion y manejo de materiales o
residuos peligrosos, asi como las reglas para prevenir la contaminacién de sitios con este tipo de residuos y llevar a cabo su
remediacion;

La LGDEFS y su Reglamento, los cuales tienen por objeto el regular y fomentar la proteccion y conservacion de los ecosistemas
forestales y sus recursos. Asimismo, regula la remocion de vegetacion de los terrenos forestales para destinarlos a actividades no
forestales.

La formulacién y conduccion de la politica nacional en materia de recursos naturales, asi como el fomento a la proteccion,
restauracion y conservacion de los ecosistemas es responsabilidad de la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales
(“SEMARNAT”). Asi mismo, es responsable del otorgamiento de diversos permisos ambientales de caracter federal para el
desarrollo de proyectos inmobiliarios. La Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente (“PROFEPA”) es el organo
administrativo de caracter federal encargado de vigilar el cumplimiento de las disposiciones legales en materia ambiental. Por otro
lado, la Comision Nacional del Agua (“CNA”), es la encargada de vigilar el cumplimiento y aplicacion de la LAN, asi como del
otorgamiento de permisos en materia de agua y del cumplimiento de las obligaciones derivadas de los mismos.

Para el desarrollo de proyectos inmobiliarios y de vivienda en lo particular, la regulacion ambiental aplicable depende en gran
medida del lugar en cual se ubique el proyecto y sus caracteristicas particulares. Es decir, que un proyecto puede estar sujeto a
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jurisdiccion federal o jurisdiccion local o ambas en materia ambiental. Los principales permisos que se requieren para la
construccion y operacion de este tipo de proyectos son, entre otros, los siguientes:

Autorizacion de impacto ambiental. En materia de impacto ambiental, los desarrollos inmobiliarios que puedan afectar ecosistemas
costeros estan regulados por la SEMARNAT, mientras que aquellos ubicados en zonas urbanas o fuera de la costa son de
competencia estatal en esta materia.

Para poder llevar a cabo el desarrollo de proyectos de vivienda, la Compaiiia debe obtener la licencia de construccion, para lo cual
deben contar previamente con la autorizacion de impacto ambiental ya sea federal (en el caso en que se afecten ecosistemas
costeros) o estatal, debiendo asimismo confirmar que el proyecto se ajusta a los lineamientos contenidos en los programas de
ordenamiento ecoldgico aplicables.

Licencia de uso de suelo. Se emiten generalmente por las autoridades municipales y en ocasiones con la participacion de las
autoridades estatales en materia de desarrollo urbano. La licencia de uso de suelo es indispensable para el desarrollo de proyectos de
vivienda y debera confirmar que el proyecto propuesto cumple con los lineamientos y restricciones establecidos en los programas de
desarrollo urbano aplicables.

Permiso de descargas de aguas residuales. De conformidad con la LAN, cuando se viertan de forma permanente o intermitente aguas
residuales en cuerpos receptores que sean aguas o bienes nacionales, o bien hacia el suelo, se requiere un permiso de descargas de
aguas residuales emitido por la CNA. Si las descargas de aguas residuales se llevan a cabo hacia los sistemas de drenaje o
alcantarillado urbanos, el control de las descargas corresponde a los municipios.

Cambio de uso de suelo forestal. La LGDFS sefiala que para la remocion de vegetacion de los terrenos forestales se requiere
autorizacion previa por parte de la SEMARNAT, debiendo implementar medidas de mitigacion y compensacion durante el
desarrollo de los proyectos.

Registro como generador de residuos peligrosos. De conformidad con la LGPGIR todos aquellos que generen residuos peligrosos,
sin importar su volumen, deben registrarse ante la SEMARNAT como generadores de residuos peligrosos.

Aquellas personas fisicas o morales que generen residuos peligrosos y que hayan ocasionado la contaminacion de sitios con este tipo
de residuos, estan obligadas a llevar a cabo las acciones de remediacion necesarias con la finalidad de eliminar o reducir los
contaminantes hasta un nivel seguro para la salud y el ambiente. De igual manera la LGPGIR sefiala que los propietarios o
poseedores de predios cuyos suelos se encuentren contaminados, seran responsables solidarios de llevar a cabo las acciones de
remediacion que resulten necesarias. Por lo anterior, antes de adquirir un predio para el desarrollo de un proyecto, la Compaifiia lleva
a cabo la evaluacion ambiental del mismo con el objeto de evitar la adquisicion de pasivos ambientales.

Registro para generar residuos de manejo especial. Si la Compaiiia genera residuos de manejo especial (residuos derivados de la
construccion de obras, entre otros), debe cumplir con las disposiciones aplicables al manejo de este tipo de residuos que hayan sido
emitidas por las autoridades estatales en las cual se desarrollan los proyectos de vivienda correspondientes.

Las infracciones a las distintas leyes ambientales, ya sean de caracter federal o local, estan sujetas a diferentes sanciones que,
dependiendo de la gravedad de la infraccion, pueden ser: (i) multas; (ii) arresto administrativo; (iii) clausura temporal o definitiva,
total o parcial; (iv) decomiso de los instrumentos, ejemplares, productos o subproductos directamente relacionados con infracciones
relativas a recursos forestales, especies de flora y fauna silvestre o recursos genéticos; y (v) la suspension o revocacion de las
concesiones, licencias, permisos o autorizaciones. Por otra parte, el Codigo Penal Federal incluye un capitulo de delitos ambientales
que en caso de cometerse pudieran sujetar a los responsables y/o funcionarios de la Compaiiia que intervengan a penas de prision y
dias multa.

La Compaiiia en cada uno de sus desarrollos habitacionales, y con la finalidad de preservar el medio ambiente, implementa diversas

medidas de mitigacién, como pueden ser la instalacion de viveros, asi como la implementacion de programas de reforestacion, entre
otros.
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Asimismo, la Compaiiia ha incorporado en sus desarrollos habitacionales, viviendas que cuentan con todas las ecotecnologias
establecidas por el INFONAVIT bajo el “Esquema de Vivienda Verde”, con la finalidad de reducir el gasto familiar en el consumo
de luz, gas y agua, promover el mejoramiento de la calidad del medio ambiente al disminuir la contaminacion por CO2, asi como
incentivar una cultura de ahorro y respeto ambiental.

La Emisora cuenta con un resolutivo por parte de la SEMARNAT donde le autoriza el cambio de uso de suelo forestal, ahi mismo la
emisora se compromete a dar cumplimiento a una serie de condicionantes ambientales y se realiza un pago determinado por la
misma autoridad a la CONAFOR por concepto de reforestacion, con el cual, esta dependencia utiliza estos recursos para reforestar
en la zona que ellos consideren conveniente.

Las actividades propias de la emisora podrian representar un riesgo ambiental, sin embargo, cumple con las disposiciones de las
distintas entidades reguladoras en materia ambiental.

Informacion de mercado:

Con la creacion de la SEDATU existe una mejor alineacion y coordinacion entre los Organismos Nacionales de Vivienda (Infonavit,
Fovissste, SHF, CONAVI). Las reglas de operacion son mas claras y existe el compromiso del Gobierno de seguir apoyando al
sector de la vivienda en México.

El Gobierno ha apoyado a los diferentes participantes en la industria de la vivienda; (i) ha apoyado al sector financiero,
principalmente a los bancos para que otorguen crédito a desarrolladores de vivienda, proporcionando a las instituciones financieras
garantia del 30% sobre las primeras pérdidas, (ii) ha apoyado a los desarrolladores de vivienda mediante el otorgamiento de créditos
sindicados para la construccion de vivienda y, (iii) ha apoyado a los compradores de vivienda mediante otorgamiento de subsidio
para vivienda en los ultimos afios, aunque en 2019 disminuy6 el monto a $1,240 millones de pesos, de los cuales $867 millones de
pesos fueron para compra de vivienda y $373 millones de pesos para mejoramiento de vivienda.

Subsidios CONAVI (millonesde pesos)
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Fuente: Elaborado con datos de la CONAVI

En el mes de noviembre de 2019 se anuncié el Plan Nacional de Vivienda 2019-2024 (PNV) el cual pretende que las viviendas para
los mexicanos de menores recursos (i) que estos tengan mayor seguridad juridica en la tenencia de la tierra, (ii) que tengan mayor
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disponibilidad de servicios de materiales, instalaciones e infraestructura, (iii) que la vivienda sea asequible (iv) que la vivienda sea
habitable, en cuanto a su seguridad fisica respecto de fenomenos climaticos, (v) que la ubicacion sea cercana a fuentes de empleo,
servicios de salud, educacion, y que este en zonas seguras.

El PNV también incluye; (i) reducir el rezago habitacional en 2.2 millones de viviendas (ii) proyectan incremento del sector en 11%
(iii) reduccion de hasta 25% en el costo de tramites hacia 2024 (iv) beneficiar a 20 millones de personas con 5.4 millones de
acciones de financiamiento y apoyos.

Por otra parte, la aprobacion del nuevo tratado de libre comercio T-MEC mejorara las perspectivas favoreciendo el poder adquisitivo
de los mexicanos, y de los compradores potenciales de viviendas.

Segun informacioén de la CONAVI, a 2018 en México habia cerca de 34 millones de hogares, de los cuales aproximadamente 9.4
millones de hogares cuentan con rezago habitacional (i.e. materiales de baja calidad, falta de servicios, hacinamiento). Por otra parte,

segun estimacion de CONAPO la poblacion en México en 2019 es de aproximadamente 125 millones de personas, la segunda mas
grande en Latino América.
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Fuente: CONAVI (SNIIV)
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En México los principales fondeadores del Mercado Hipotecario son el Infonavit y el Fovissste, mediante los depdsitos obligatorios
por aportaciones, otros fondeadores importantes son la SHF del Gobierno Federal, Bancos y Sofoles. El Infonavit y el Fovissste
también emiten valores respaldados por hipotecas (Cedevis y Tfovis) en el Mercado de Capitales con el objetivo de poder otorgar
mas créditos hipotecarios a los trabajadores para la compra de su vivienda.

Programa de Financiamiento INFONAVIT 2020-2024

Segun el Infonavit se estima que el monto para el otorgamiento de crédito durante el afio 2020 sera de $165,875 millones, y que la
originacion de créditos hipotecarios durante el periodo 2020-2024 sera de un total de 1.97 millones. La originacion promedio anual
es aproximadamente de 395 mil créditos hipotecarios, la cual contempla atender la demanda de crédito de nuevos hogares, de rezago
de vivienda y de usos secundarios.

Como se observa en la siguiente grafica, para el periodo 2020-2024, se prevé que la erogacion del programa de financiamientos de

INFONAVIT crezca a una Tasa Anual de Crecimiento Compuesta (TACC) de 8.50%.

Programa de Financiamiento Infonavit 2020-2024

PORTAFOLIO DE CREDITO HIPOTECARIO 2019-2024
POR RANGO SALARIAL
[Numero de créditos]

B Hasta 2 6 UMA, m26ad4 UMA B4asUMA
®5a10 UMA | Mayor a 10 UMA

414,823 | 421931

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Subdireccion General de Crédito.

Fuente: INFONAVIT
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Infonavit estima que el monto para la erogacion del programa de financiamientos del Instituto sera suficiente para atender la
demanda de créditos nuevos hogares, de rezago de vivienda y de usos secundarios. El programa base es de 362,971 créditos
hipotecarios en 2020 y con un incremento moderado hasta 2024 que implica una tasa anual de incremento compuesto de 3.8%.

Dado su caracter social, el Infonavit espera que en 2020 al menos el 51% de los créditos hipotecarios que se otorguen sea para los
derechohabientes con un ingreso igual o menor a 4 UMA.

NACIONAL — Créditos Infonavit

De 1972 a 2019 el INFONAVIT ha otorgado 10.9 millones de créditos en México. En 2019 otorgd 477,388 créditos, de los cuales
299,118 fueron para adquisicion de vivienda (166,924 vivienda nueva y 132,194 vivienda usada), que equivalen a aproximadamente
$137 mil millones de pesos solo para hipotecas para vivienda. El incremento en el otorgamiento de créditos INFONAVIT ha sido
muy significativo desde su inicio ya que es una prioridad en la politica de vivienda en México.

Créditos Infonavit Ejercidos en México (1972-2019)
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Fuente: Elaborado con datos del INFONAVIT

NACIONAL — Demanda Potencial Infonavit

La demanda potencial en México (Unicamente derechohabientes de Infonavit) al quinto bimestre de 2019 es de 7,039,384
derechohabientes. En México alrededor del 67% de la Demanda Potencial de Crédito para vivienda, (derechohabientes potenciales
del INFONAVIT para primer crédito), se concentra en los trabajadores que perciben menos de 4 UMAS (Unidad de Medida y
Actualizacion) (el 45% corresponde a trabajadores que perciben hasta 2.6 UMAS y el 22% a trabajadores que perciben entre 2.61 y
4.00 UMAS.

A continuacion, se muestra la demanda potencial (INFONAVIT) de clientes (unicamente de Infonavit) segiin su nivel salarial
(UMA) a nivel nacional:
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Infonavit Demanda Potencial en México (Derechohabientes)
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Fuente: Elaborado con datos de la CONAVI
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PLAZAS CADU (Jalisco, Ciudad de México/Estado de México y Quintana Roo) — Demanda Potencial Infonavit

2019-12-31

La siguiente tabla muestra la demanda potencial de derechohabientes de Infonavit (segin informacion de la CONAVI) en los
estados donde CADU tiene o comercializa desarrollos de vivienda. La demanda potencial de derechohabientes del Infonavit en
todos los estados que la empresa opera es mucho mayor al niimero de créditos otorgados en el afio 2019 en estos estados.
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A pesar del importante volumen en el otorgamiento de créditos INFONAVIT en los ultimos afos, la demanda de derechohabientes

potenciales se ha mantenido relativamente estable o con tendencia positiva.
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Elaborado con informacion del INFONAVIT (2006-2016) / CONAVI (2018-2019)

DBV ANDA INFOMAVIT PLAZAS CADLU
C DM X EDOM EX JALISCO Q. ROO NACIONAL

4t him 2006 1,003 073 467 995 382874 57,564 4,749 343
Gto kim 2007 1,138 7649 527624 435,009 7T7Ta 5,274,940
Gto birm 2005 1,058 259 475,011 380,234 B4, 246 4 BET 703
Gto hirm 2009 1,020 616 457,881 363,151 55,978 4,442 034
Gto birm 2010 1,073,124 485,913 386,212 f3 625 4,746,385
4to birm 2011 1,058 357 452 955 378,624 £3,218 4 99559
Sto birm 2012 991,354 465,705 352 664 549 448 4,440,205
Gto birm 2013 1,087 701 499,375 382,928 fig, 331 4882375
Ato birm 2014 1,134 636 519,625 405,665 f, 046 5,085,091
Sto birm 2015 1,180,120 539,018 414,591 74714 5,236, 406
2do him 2016 1,212,040 560,614 433,220 A 5,421,076
1er him 207 1,253 826 585,140 460,135 849, 356 5,700,928
Jer him 2018 1,332 454 631,151 459 436 104,391 6143612
Gto birm 2019 1,451,022 700,202 593,471 125,553 7,039,354

Elaborado con informacioén del INFONAVIT (2006-2016) / CONAVI (2018-2019)

69 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

PLAZAS CADU (Benito Judrez, Solidaridad y Quintana Roo) — Participacion de Mercado.

CADU inmobiliaria se ha mantenido como lider desde 2008 en el mercado de vivienda de interés social tanto en el municipio Benito
Juarez (Cancun) como en el estado de Quintana Roo, a partir de 2010 también cerr6 el afio como lider de mercado en el municipio
Solidaridad (Playa del Carmen).

A continuacion, se muestra el detalle respecto de la participacion de mercado de CADU en el estado y municipios que tiene mas
operaciones. Continia como lider de mercado en el Estado de Quintana Roo y en los Municipios de Benito Juarez (Cancun) y
Solidaridad (Playa del Carmen) con participaciones de mercado de enero a junio de 2019 de 36%, 29% y 50% respectivamente,
segin informacion del INFONAVIT (mediante créditos otorgados por Infonavit). Las siguientes tablas muestran sus principales
competidores en estos municipios.
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PRINCIPALES COMPETIDORES DE CADU POR MUNICIPIO O CIUDAD.

MUNICIPIO / CD

PRINCIPALES COMPETIDORES

Cancin
(Benito Juarez)

Grupo Vivo, Javer, Sadasi / Altta Homes, Ara, Hogares Union, Ruba,
Vinte, Grupo Gadol.

Playa del Carmen Ara, Vinte, Hogares Union, Sadasi, Vivo, Ruba, Industrias Curator.
(Solidaridad)
Ciudad de México Ara, Inmobiliaria Quiero Casa, Residencial Vista Real, Promotora

Reside, Gap Metropolitana, Grupo Promotor Entorno, B Grand.
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(Varios Municipios)

Estado de México Javer, Hogares Unidn, Ara, Sadasi, Vinte, Ruba, Consorcio Hogar.

Patos.

Jalisco Javer, GIG Desarrollos Inmobiliarios, Bali Inmobiliaria, Hogares
(Varios Municipios) | Unidn, Grupo VGI, Ara, Domus desarrollos inmobiliarios, Vivienda
de Calidad San Gilberto, Ruba, Construcciones inmobiliarias los

Fuente: Elaborado con Informacién del Infonavit

Estructura corporativa:

2019-12-31

La estructura corporativa de la Compaifiia estd fundamentada en centros de ingresos y costos independientes. Asi, existe una
sociedad mercantil constituida en cada plaza (empresa desarrolladora), misma que es la encargada de adquirir los terrenos, contratar
créditos, contratar la urbanizacién y la edificacion de las viviendas, administrar los recursos, vender y cobrar las viviendas.

Asimismo, la estrategia de integracion vertical de la Compaiiia establece la constitucion de empresas constructoras en cada plaza,

una empresa dedicada exclusivamente a la urbanizacion de los desarrollos y una empresa dedicada exclusivamente a la edificacion

de las viviendas.

No hay sociedades asociadas que tengan participacion de 10% o mas en el resultado neto consolidado de la emisora.

La tenencia accionaria de todas las Subsidiarias recae en una empresa tenedora de acciones, es decir, Corpovael S.A.B. de C.V.

Actividad Entidad %

Disefio, promocion y venta de viviendas de Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V. 99.99
interés social, nivel medio y residencial.  [nmobiliaria Tusal, S.A. de C.V. 99.95
Cadurma, S.A. de C.V. 98.00

Casas Duraderas del Centro, S.A. de C.V. 99.99

Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V. 99.99

Caduem, S.A. de C.V. 95.00

Cadu Residencias, S.A. de C.V. 85.00

Inmoccidente, S.A de C.V. 99.99

Viviendas de Subastas Restauradas, S.A. de C.V. 99.99

Urbanizacion de todo tipo de desarrollos ~ Urbanizadora ASPA, S.A. de C.V. 99.99
inmobiliarios, comerciales, industriales,  Suministros Concretora, S.A. de C.V. 99.99
asi como de obra publica e interconexion Urbarima, S.A. de C.V. 98.00
con redes de distribucion de servicios Urvael, S.A. de C.V. 99.99
publicos como agua potable, drenaje, Urbamer, S.A. de C.V. 99.99
electrificacion, entre otros. Urbacdc, S.A. de C.V. 99.99
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Villa Urbanizadora, S.A. de C.V. 95.00

Subastas y Licitaciones del Altiplano, S.A de C.V. 99.99

Construccion de todo tipo de bienes Construcciones Punta Cancun, S.A. de C.V. 99.99
inmuebles, ya sea comerciales y Edificaciones Riviera Maya, S.A. de C.V. 98.00
habitaciones, de cualquier material. Construcciones de Montejo, S.A. de C.V. 99.99
Inmobiliaria Especializada VAEL S.A. de C.V. 99.99

Villa Edificadora, S.A. de C.V. 95.00

Edificasas del Bajio, S.A. de C.V. 99.99

Ecoviviendas Tapatias, S.A. de C.V. 99.99

Progresando y Creciendo, S.A. de C.V. 51.00

Inmobilia Administradora de Capital, S.A. de C.V. 99.99

Todas las subsidiarias estan domiciliadas en México.

EQUIPO DIRECTIVD

Fedra Vaca Elguera Fresidente v Directar General

Pablo Vaca Elguera Director General Empresas Constructoras
Joaquin Vaca Elguerc Director General Jalisco

Javier Cervantes Monteil Director de Finanzas

fManuel Araiza Luévana Director de Qperacianes

Israel Godina Machada Director Juridico

Mario Rodriguez Duran Contador General

Jesus Guilabert Bavyer Directar CADU Residencias

Enrlque Esquer Directar Valle de Mexico (Cd, Mexica / Eda Méxica)
Migue | Garcia Etchegaray Valle de Meéxico (Cd. Mexico / Edo Maxico)
Victor Rodriguez Garcia Director de Administracion

Desde su constitucion, Corpovael en seguimiento de los lineamientos del Cédigo de Mejores Practicas Corporativas, integrd un
Consejo de Administracion, en el que se incluyd la participacion de Consejeros Independientes. El Consejo de Administracion
sesiona por lo menos 4 veces al afio, no cuenta con Consejeros Suplentes y su funcion primordial es la de definir la vision
estratégica del negocio, asi como vigilar el desempefio de la Compafiia. El Consejo de Administraciéon decide respecto de todas y
cada una de las sociedades que consolidan en sus estados financieros (Corpovael y Subsidiarias).

Los miembros del Consejo de Administracion integran el Comité de Auditoria y Practicas Societarias.

Descripcion de los principales activos:

La Emisora no tiene activos importantes distintos de las acciones de sus Subsidiarias, de las cuales tiene propiedad mayoritaria. La
capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras y para dar servicio a su deuda depende principalmente de que reciba fondos
suficientes de sus Subsidiarias, ya sea como pago de capital e intereses derivados de los contratos de crédito celebrados o que se
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celebren entre Corpovael y sus Subsidiarias o mediante el pago de dividendos u otras distribuciones. Cabe hacer notar que de
conformidad con la legislacion mexicana, las Subsidiarias s6lo pueden pagar dividendos sobre las utilidades que estén incluidas en
estados financieros aprobados por los accionistas después de compensar cualquier pérdida previamente existente, destinar fondos
correspondientes a la reserva legal y una vez que los accionistas han aprobado el pago de dividendos.

Independientemente de lo anterior, Corpovael a través de sus Subsidiarias cuenta al 31 de diciembre de 2019, con reservas
territoriales totales por 508 Hectareas para edificar viviendas que incluyen 28 Hectareas de terrenos comerciales.

Los activos totales de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $ 10,012 millones de pesos, integrados de la siguiente
manera:

Efectivo y equivalentes de efectivo: $491

Cuentas y documentos por cobrar: $297
Inventarios, terrenos y obras en proceso por: $7,942
Otros Activos: $1,282

La Emisora a través de sus Subsidiarias al 31 de diciembre de 2019, tiene inventarios inmobiliarios otorgados como garantia para la
obtencion créditos simples con garantia hipotecaria y créditos puente, estos créditos se utilizan tanto para edificacion de vivienda
como para capital de trabajo. El otorgamiento de inventarios inmobiliarios como garantia para la obtencion de créditos es parte de la
operacion normal de la Emisora. El plazo de estos créditos en su mayoria es de entre 1 y 3 afios y la tasa de interés esta en el rango
de (THE28 + 2.28 puntos porcentuales a TIIE28 + 4.80 puntos porcentuales). La Compaiiia se encuentra al corriente en el pago del
Capital e intereses de todos los créditos que tiene contratados.

Procesos judiciales, administrativos o arbitrales:

A la fecha del presente Informe Anual, la Compaiiia no ha incumplido ni se encuentra en incumplimiento material alguno con
respecto al pago y cumplimiento de sus obligaciones financieras. Durante 2020, se llevaron a cabo asambleas con los tenedores de
bonos de los certificados bursatiles “CADU 18” y “CADU 19” donde se obtuvieron dispensas por las obligaciones de no hacer y se
acordaron prorrogas de pagos de deuda por los meses de mayo a diciembre de 2020, no se pagaran dividendos en 2020 y 2021. A la
fecha del presente Informe Anual, la Compaiiia no tiene procesos de embargo o demanda significativos en su contra, ni otros que
puedan afectar la capacidad de pago de sus obligaciones.

La Compaiiia no se encuentra en los supuestos de los articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles, ni ha sido declarada en
concurso mercantil.
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Acciones representativas del capital social:

Inmediatamente antes de la OPI de diciembre 2015, el capital social total suscrito y pagado de la Emisora estaba representado por un
total de 252,993,260 acciones, de las cuales 252,993,260 acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, de la
Serie “A” corresponden a la parte fija. Después de la Oferta, el capital social total suscrito y pagado de la Emisora, esta representado
por un total de 346,016,516 acciones, sin considerar la suscripcion, pago, y adquisicion de la totalidad de las Acciones materia de la
Opcion de Sobreasignacion, y de 346,036,496 una vez concluido el periodo de Sobreasignacioén. Las Acciones objeto de la Oferta
(excluyendo las Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion y una vez concluido el periodo de Sobreasignacion),
representaron, inmediatamente después de la Oferta, el 33.61% del capital social total suscrito y pagado de la Emisora. En abril de
2017 se cancelaron 4,013,522 correspondientes a un fondo de recompra de acciones, con lo que al 31 de diciembre de 2017 el
numero total de acciones ascendié a 342,022,974 de las cuales 229,737,446 (el 67.17%) corresponde a los accionistas originales y
109,579,413 (el 32.03%) al publico inversionista y 2,706,115 (el .0791%) corresponden a la Emisora adquiridas mediante recompra
de acciones.

El Capital Social de la Compaiiia a diciembre de 2019 quedoé de la siguiente manera:

ESTRUCTURA ACCIONARIA
Accionistas I Accione s |F'arti|:i|:|a|:i|:'|n I
PedroVaca 72,367,297 21.16%
PablaVaca 47,555 651 13.90%
Liis Vaca 41,352,740 132.09%
Joaquin Vaca 37,217,483 10.B88%
ictar Rodriguez 8,270,547 2.42%
Javier Cervantes 6,965,640 2.04%
Manuel Araiza 6,965,640 2.04%
lsrael Godina 3,014,156 0.58%
hario Redriguez 3,014,156 0.8BE%
Guadalupe Razo 3,014,156 0.88%
Total 229,137,446 I
Pablico Inversionista 112,285,528 32.83%
GRAM TOTAL 342,022,974 100.00%

El Capital Social de la Compaiiia en diciembre de 2016, concluido el periodo de Sobreasignacion, se incrementd de 346,016,516
acciones en diciembre de 2015 a 346,036,496 acciones en diciembre de 2016, en virtud del ejercicio de la opcidon de sobreasignacion
por 19,980 acciones. Con la cancelacion de 4,013,522 en abril 2017 correspondientes a un fondo de recompra de acciones, al 31 de
diciembre de 2017 el nimero total de acciones ascendio a 342,022,974 de las cuales 229,737,446 (el 67.17%) corresponde a los
accionistas originales y 109,579,413 (el 32.03%) al publico inversionista y 2,706,115 (el .0791%) corresponden a la Emisora
adquiridas mediante recompra de acciones. En los ultimos dos afios el numero de acciones en circulacion no cambid por lo que al 31
de diciembre de 2019 este ascendio a 342,022,974 acciones.
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CoHPOVAEL LA B DECY
2014 2015 2015 2017 2018 2013
Capital Socia Pagado Pagado Pagads Pagado Pagado Pagadao
Capital sacial fijg 550,000 5173018248 5171,011 487 5171011 487 5171,011 487 5171011 487
Mumera de accianes 50,000 345035498 342022974 342022974 342.022974 3420228974
Precia par accian 510 50.50 5050 50.50 50.50 5050
Serie A I ) I A i
Capital jacinl variakly L1155 798 968 18 148 i85 e 18
Nimerg deaccianes 113,795,355
Serie B
Evantad Gy addicaran nahuba Cudgripe in Caneslasdn e hubd na huba na hiubd
mparte del capita madficacian de Capntaly accignes de madficacian madficacian madficacian
Oferta publica Bndade
nicial d= recomipra
aCciones

Al 31 de diciembre de 2019 todo el capital social de la empresa esta pagado. Al 31 de diciembre de 2019 no existe capital autorizado
no suscrito

Al 31 de diciembre de 2019 la emisora no tiene contratado ningin instrumento derivado.

Dividendos:

A partir de 2009 las empresas de CADU pagan anualmente dividendos. Los dividendos que se han pagado han correspondido a las
utilidades que derivan de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (CUFIN), del ejercicio inmediato anterior. En cada una de las Asambleas
en las que se han decretado dividendos se determina tanto el importe como la forma de pago. El pago de dichos dividendos se
realiza a lo largo del afio siempre y cuando el flujo de efectivo asi lo permita.

A partir del ejercicio 2014, por los dividendos que se distribuyan a los accionistas y que provengan de las utilidades retenidas
fiscales generadas del ejercicio 2014 y posteriores, se debera retener un ISR adicional por el 10% con cargo a los accionistas que
reciban el dividendo.

DIVIDENDOS PAGADOS POR ACCION

2017 2018 2013
Utilidad por Accian (UPA) 2.08 2.28 1.51
Dividendo por accian 0.66 0.75 0.85

La Politica de Dividendos. - Hasta antes de la OPI, la politica de la Compaiiia fue la de decretar dividendos hasta un monto maximo
equivalente al importe de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (CUFIN). El pago de dichos dividendos quedaba condicionado a que el
flujo de efectivo asi lo permitiera. El decreto de dividendos se realiza en la Asamblea Anual Ordinaria de Accionistas.

75 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

Al 31 de diciembre de 2019, la politica de pago de dividendos corresponde a un monto equivalente hasta el 30% de las utilidades
retenidas del ejercicio anterior al que se pagan.

Controles cambiarios y otras limitaciones que afecten a los tenedores de los titulos.

Corpovael es una empresa constituida en México y no se encuentra sujeta a limitaciones relativas a controles cambiarios o de algin
otro tipo que afecte a los tenedores de los titulos.
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[424000-N] Informacién financiera

Concepto

Periodo Anual Actual

MXN

2019-01-01 - 2019-12-31

Periodo Anual Anterior

MXN

2018-01-01 - 2018-12-31

2019-12-31

Periodo Anual Previo Anterior

MXN

2017-01-01 - 2017-12-31

Ingresos

4,303,626,000.0

4,625,572,000.0

4,507,213,000.0

Utilidad (pérdida) bruta

1,386,395,000.0

1,461,766,000.0

1,374,616,000.0

Utilidad (pérdida) de operacion

830,558,000.0

940,381,000.0

927,929,000.0

Utilidad (pérdida) neta 552,253,000.0 829,562,000.0 745,521,000.0
Utilidad (pérdida) por accion basica 1.5 2.28 0
Adquisicion de propiedades y equipo 0 0 0
Depreciacién y amortizacién operativa 63,668,000.0 11,917,000.0 10,861,000.0

Total de activos

10,012,180,000.0

9,383,136,000.0

7,632,000,000.0

Total de pasivos de largo plazo

2,957,948,000.0

3,443,256,000.0

2,225,804,000.0

Rotacién de cuentas por cobrar 0 0 0
Rotacién de cuentas por pagar 0 0 0
Rotacién de inventarios 0 0 0
Total de Capital contable 4,836,907,000.0 4,609,200,000.0 4,039,146,000.0
Dividendos en efectivo decretados por accion 0 0.85 0.75

Descripcion o explicaciéon de la Informacion financiera seleccionada:

Las tablas que se muestran a continuacion contienen un resumen de la informacion financiera consolidada de la Compaifiia por los
afios indicados. Esta informacion debera leerse conjuntamente con los Estados Financieros consolidados y sus notas, las cuales se
incluyen en este Informe Anual. Los Estados Financieros consolidados Auditados han sido dictaminados por Mancera, S.C.
Integrante de Ernst & Young Global en 2017 y 2018, y por KPMG Cardenas Dosal, S.C. (México) en 2019, auditores externos de la
Compaiiia.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), establecio el requerimiento a las emisoras que divulgan su informacion
financiera al publico a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) para que a partir del afio 2012 elaboren y divulguen
obligatoriamente su informacion financiera con base en las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF (IFRS por sus
siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. Dicha disposicion es aplicable a la Compaiiia,
por las emisiones de los Certificados Bursatiles bajo las Claves CADU18 por un monto de $500,000,000 MXN, con fecha de
emision 21 de febrero de 2018 y CADU19 por un monto de $500,000,000 MXN, con fecha de emision 5 de abril de 2019.

En virtud de la Emision del CEBUR CADUI12, el cual ya se ha amortizado conforme a lo programado, los estados financieros
consolidados que emite la Compaiiia por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2012 fueron los primeros estados financieros
anuales que se prepararon bajo NIIF. La fecha de transicion fue el 1° de enero de 2011 y el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2011 es el periodo comparativo comprendido por la norma de adopcioén NIIF 1, Adopcion Inicial de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera. Por lo anterior, los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011 fueron los
ultimos estados financieros preparados de acuerdo con las Normas de Informacion Financiera mexicanas (NIF).

A continuacion, se presenta un resumen de la informacion financiera mas relevante de la Compaiiia.
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Fecha:

CORPOVAFEL ¥ SUBSIDIARLAS

Principales Indicadores v Razones Financieras
[cifra=z en millones de pesos)
Ejercicios terminados =] 31 de Diciembre
Informacid n del Estado de Resultados 2017 Z018 2019
Ingresos por Venta de Viviendas 4. 030 4. 138 4,094
Dros Ingresos a77 438 2089
Total Ingreso s 4 507 4 626 4 . 304
Co=sto de Vertas 3,133 2.1s4 2.917
Ltilidad Bruta 1,375 1,462 1.386
Gastos de Venta y Administracidan T 521 556
Utilidad de operacidn 528 S0 231
Litilidad antes de Impuestos a la wtilidad 240 240 S04
Litilidad Meta 746 2830 552
EBITDA 1,042 1,111 1,083
Informacicon del Balance
Efectivo y equivalentes de efectivo y efectivo restringido S08 s08 481
Fondo de Reserva en Efective "CADLU 15" 158 166 o
Cusntas por cobrar AGE6 438 287
Inventaricos 5.592 FT.222 F. a2
Chros Activos g12 1,049 1.282
Total Activo 7,636 o, 383 10,002
De=uda Bancaria 2,000 2,711 2,727
Cortificados Bursitiles 320 G550 SR
Cuentas por Pagar a Proveedores 1635 160 261
Proavesdores de Terremnos 285 234 21
Impuestos diferides a la utilidad 652 731 sz2o
Anticipe de cellentes 129 2860 104
Ctros Pasivos 37 28 =1 <]
Total Pasivo 3,597 4 774 5,175
Total Capital Contable 4,059 4,609 4,837
Infarmackin Operativa 2017 2018 2019
Viviendas Vendidas 10,1290 ¥,B37 FAlE
Ingresos por Venta de Viviendas (millones) 4,030 4,138 4,094
Frecio Promedio por Vivienda (pesos) 395,503 S27.967 552,093
Razones Financieras
Pargen Bruto 30.5% 31.5% 3I2.2%
Margen de gastos Dperacion 9.9% 11.53% 12.9%
Margen de Operacicon 20.56% 20.3%: 19.3%
Pargen Utilidad antes de Impuesstos 20 9% 20.53% 12 7%
PMargen de Litilidad Meta 15.5% 17.9% 12.8%
Pargen EBITDA 23.1% 24 0% 25.2%
Dias de Cartera 37 34 25
Dias de Inventario (En Proceso + Reserva Territorial ) 543 b ey 30
Dina de Proavesdares 53 4% a2
Dias de Anticipo de Clientes is 30 i3
Cigla de Capital de Trabaje (dias) 512 7E21 S50
Deuds MNeta (millenes de pesas) 1.554 2,887 3,222
Inmtereses Pagados (millones de pesos) 208 363 398
Fluja Libre de Efectiva de |z Firma (millones de pesas) 214 =160 2035
Pasivae Total / Capital Cantable [ 1.0 1.1
Cobertura Intereses (EBITDA / Intereses Pagados) 12m 5.0 3.1 2.7
Deuds Total JEBITDA 12m 2.2 2.0 2.4
Deuda Meta / Ebitda 12m 1.5 2.4 3.0
Rentabilidad
Liilidad Meta 746 830 352
Capital Contable 4,039 4,609 4,837
Acciones en Circulacian (mda) (*) 342 342 342
UPL (pesos) 2.08 2.28 1.51
Walor en Libros por Accidn (pesos) 1181 13 48 14.14
Fetormo sobre capital 18.5% 13.0% 11.48%
Dividendos decretados 226 257 291
Dividendo por accidn Q.66 Q.75 Q.85

2019-12-31
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Nota: Los indicadores se determinan mediante las siguientes formulas:

Margen Bruto =utilidad bruta / ingresos totales

Margen de gastos =gastos / ingresos totales

Margen de Operacion =utilidad de operacion / ingresos totales

Margen Utilidad antes de Impuestos =utilidad antes de impuestos / ingresos totales
Margen de Utilidad Neta =utilidad neta / ingresos totales

Margen EBITDA =EBITDA / ingresos totales

Dias de Cartera =cuentas por cobrar / (ingresos totales / 360)

Dias de Inventario (En Proceso + Reserva Territorial) =inventarios / (costo de ventas / 360)

Dias de Proveedores =(cuentas por pagar a proveedores + proveedores de terrenos) / (costo de ventas / 360)

Dias de Anticipo de Clientes =anticipo de clientes / (costo de ventas / 360)

Ciclo de Capital de Trabajo (dias) =dias de catera + dias de inventario - dias de proveedores - dias de anticipo de clientes

Deuda Neta (millones de pesos) =(deuda bancaria + deuda de certificados bursatiles - caja - fondo de reserva de efectivo CADU15)

Intereses Pagados (millones de pesos) =intereses pagados en los estados consolidados de fllujo de efectivo

Flujo Libre de Efectivo de la Firma (millones de pesos) =flujos netos de efectivo generados por (utilizados) en la operacion, mas (menos) flujos netos de actividades
de inversion

Pasivo Total / Capital Contable =pasivo total / capital contable

Cobertura Intereses (EBITDA / Intereses Pagados) 12m =EBITDA de los ultimos 12 meses / intereses pagados de los ultimos 12 meses
Deuda Total / EBITDA 12m =deuda total / EBITDA de los ltimos 12 meses

Deuda Neta / Ebitda 12m =deuda neta / EBITDA de los tltimos 12 meses

Acciones en Circulacion (mda) (*) =nimero de acciones en circulacion (en millones de acciones)
UPA (pesos) =utilidad neta controladora / acciones en circulacion

Valor en Libros por Accion (pesos) =capital contable / acciones en circulacion

Retorno sobre capital =utilidad neta / capital contable

Dividendos decretados =dividendos decretados en asamblea anual de accionistas

Dividendo por accion =dividendos decretados / acciones en circulacion

Ingresos por Viviendas
En los ultimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en los ingresos por viviendas; decremento de 1.5% de
2016 a 2017, decremento de 23.1% de 2017 a 2018 y decremento de 5.4% de 2018 a 2019.

El incremento de 14.3% en el numero de unidades de 2013 a 2014 se debid principalmente a un incremento en el nimero de
unidades escrituradas en las plazas de Cancun (527 viviendas), en Playa del Carmen (542 viviendas) y en Zumpango (650
viviendas). El incremento de 1.8% en el numero de unidades de 2014 a 2015 se debio principalmente a un incremento en el numero
de unidades escrituradas en las plazas de Cancun (862 viviendas), y en Playa del Carmen (1,131 viviendas). La disminucion del
1.8% de 2015 a 2016 se debid principalmente a un menor numero de unidades escrituradas en Canctin (407 viviendas), en
Zumpango (135 viviendas) y Leon (650 viviendas). Los desarrollos de estas ultimas dos plazas estaban en su etapa terminal. La
disminucion del 1.5% de 2016 a 2017 se debid principalmente a un menor nimero de unidades escrituradas en Canctin (589
viviendas), en Jalisco (524 viviendas) y en menor medida Aguascalientes (50 viviendas). De 2016 a 2017 la empresa sustituy6d
algunas viviendas de interés social por viviendas de segmento medio, esto explica los incrementos en precio promedio de 19.0% y
en ingresos por venta de vivienda de 17.2% a pesar de la disminucion en unidades. La disminucion del 23.1% de 2017 a 2018 se
debid principalmente a un menor numero de unidades escrituradas en Canctin (1,718 viviendas), en Playa del Carmen (565
viviendas) y en menor medida Jalisco (242 viviendas). De 2017 a 2018 la empresa continu6 sustituyendo viviendas de interés social
por viviendas de segmento medio, y por primera vez viviendas de segmento residencial, las primeras 23 unidades, con precio de
venta mucho mayores, principalmente esto explica los incrementos en precio promedio de 33.5% y en ingresos por venta de
vivienda de 2.7% a pesar de la disminucion en unidades. La disminucion del 5.4% de 2018 a 2019 se debid principalmente a un
menor nimero de unidades vendidas en Jalisco (714 viviendas), en Playa del Carmen (266 viviendas), y en Valle de México (205
viviendas) lo cual no se compenso con el mayor numero de viviendas vendidas en Cancun (318 viviendas). De 2018 a 2019 la
empresa aumento la venta de viviendas de segmento residencial, y disminuy¢é la venta de viviendas de segmento medio e interés
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social, con lo anterior se obtuvo un incremento en el precio promedio de 4.6%, con una disminucion en unidades, y una disminucion
en ingresos por venta de vivienda de 1.0%.

Viviendas Vendidas

10,359 10545 10,350 10,190

9,065
6,150 ©.713 7837 3416
i l' "

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos por venta de vivienda

En los tltimos 3 afios, la Compaifiia ha mostrado las siguientes variaciones en ingresos por viviendas; incremento de 17.2% de 2016
a 2017, incremento de 2.7% de 2017 a 2018 y disminucion de 1.0% de 2018 a 2019.

El incremento de 26.4% en los ingresos por vivienda de 2013 a 2014 se debid, ademas del incremento 14.3% en unidades
escrituradas, al aumento en el precio promedio de venta por vivienda que aumentd 10.6% de 2013 a 2014. El incremento del 6.5%
en ingresos por vivienda de 2014 a 2015 se debio, por una parte al incremento del 1.8% en el nimero de unidades, y por otra parte al
aumento en el precio de venta de 4.7% en el mismo periodo. El incremento del 2.8% en los ingresos por vivienda de 2015 a 2016 se
debid principalmente al incremento el precio promedio de venta del 4.7% que compenso la disminucion en unidades del 1.8%. De
2016 a 2017 la empresa sustituyo6 viviendas de interés social por viviendas de segmento medio, esto explica el incremento del 17.2%
en los ingresos por vivienda debido al incremento el precio promedio de venta del 19.0% que compenso la disminucion en unidades
del 1.5%. De 2017 a 2018 la empresa volvio a sustituir viviendas de interés social por viviendas de segmento medio, y medio
residencial, esto explica el incremento del 2.7% en los ingresos por vivienda debido al incremento el precio promedio de venta del
33.5% que compenso6 la disminucion en unidades del 23.1%. De 2018 a 2019 la empresa aumentd la venta de vivienda residencial,
sin embargo, disminuy6 la venta de vivienda media e interés social, esto explica la disminucion del 1.0% en los ingresos por
vivienda.
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Ingresos Anuales por Venta de Vivienda (mdp)
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UAFIDA (EBITDA)

En los ultimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en EBITDA; incremento de 15.2% de 2016 a 2017,
incremento de 6.5% de 2017 a 2018 y disminucion de 2.5% de 2018 a 2019.

El incremento de 4.2% en EBITDA de 2013 a 2014 se explica por el mayor niimero de unidades y de ingresos que se observaron en
ese periodo, sin embargo, el incremento fue menor al de los ingresos ya que hubo un menor importe de otros ingresos que
corresponde fundamentalmente a venta de terrenos, que tienen generalmente mayor margen que la venta de vivienda. El incremento
de 18.0% en EBITDA de 2014 a 2015 se explica por el mayor nimero de unidades y de ingresos que se observaron en ese periodo,
el incremento es mayor al de los ingresos ya que hubo un mayor importe de otros ingresos que corresponde principalmente a venta
de terrenos, que tienen generalmente mayor margen que la venta de vivienda. El incremento de 23.1% en EBITDA de 2015 a 2016
se explica, a pesar del menor nimero de unidades escrituradas, por el aumento en ingresos, el incremento es mayor al de los ingresos
ya que hubo un mayor importe de otros ingresos que corresponde fundamentalmente a venta de terrenos, que tienen generalmente
mayor margen que la venta de vivienda. El incremento de 15.2% en EBITDA de 2016 a 2017, que fue mayor al incremento del
12.1% en ingresos totales, se explica en parte por el aumento en el precio promedio por venta de vivienda debido a la sustitucion de
viviendas de segmento de interés social por viviendas de segmento medio, lo cual implica que hubo mayores ingresos derivados de
vivienda de segmento medio, el cual tiene mayor margen que la vivienda de interés social. El incremento de 6.5% en EBITDA de
2017 a 2018, que fue mayor al incremento del 2.6% en ingresos totales, se explica en parte por el aumento en el precio promedio por
venta de vivienda debido a la sustitucion de viviendas de segmento de interés social por viviendas de segmento medio y residencial,
lo cual implica que hubo mayores ingresos derivados de vivienda de segmento medio y residencial, las cuales generalmente tienen
mayor margen que la vivienda de interés social. La disminucion en EBITDA de 2018 a 2019 fue de 2.5%, esto se debe en parte a los
mayores gastos en términos absolutos y como porcentaje de los ingresos.
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EBITDA (mdp)
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Margen EBITDA

En los tltimos 3 afios el EBITDA como porcentaje de los Ingresos Totales fue de 23.1% en 2017, de 24.0% en 2018 y de 25.2% en
2019.

De 2013 a 2014 hubo una disminuciéon de 3.4 puntos porcentuales en el margen EBITDA debido a los costos asociados a la
diversificacion geografica en las plazas de Zumpango y Ledn, ademas del menor importe de venta de terrenos en el 2014 respecto
del 2013. De 2014 a 2015 este margen aumento en 1.4 puntos porcentuales por una parte por el aumento en los ingresos de vivienda
de segmento medio que tiene mayor margen que el segmento de interés social, y por otra parte por el mayor componente de ingresos
por venta de terrenos. De 2015 a 2016 este margen aumentd en 1.6 puntos porcentuales por un aumento en los ingresos de vivienda
de segmento medio y por el mayor componente de ingresos por venta de terrenos respecto del afio anterior. De 2016 a 2017 este
margen aumentd 0.60 puntos porcentuales principalmente por un aumento en los ingresos de vivienda de segmento medio que
generalmente tienen mayores margenes de utilidad que la vivienda de interés social. De 2017 a 2018 este margen aumento 0.9
puntos porcentuales principalmente por un aumento en los ingresos de vivienda de segmento medio y residencial que generalmente
tienen mayores margenes de utilidad que la vivienda de interés social. De 2018 a 2019 este margen aument6 1.2 puntos porcentuales
principalmente a un aumento en los ingresos de vivienda de segmento residencial que generalmente tienen mayores margenes de
utilidad que la vivienda de interés social.
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Margen EBITDA
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El margen de EBITDA, no es substituto de la utilidad neta, este margen proporciona informacion adicional para complementar la
utilidad neta ya que proporciona una mayor comprension de los resultados de operacion de la Compaiiia desde la perspectiva de la
administracion. EBITDA se define como utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizaciones, incluyendo
intereses capitalizados asignables al costo de venta, en su caso.

Balance General

En los ultimos 3 afios la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en el Balance; (i) Activos incremento de 20.5% de 2016 a
2017 (pasando de $6,336 millones a $7,636 millones), incremento de 22.9% de 2017 a 2018 (pasando de $7,636 millones a $9,383
millones) y incremento de 6.7% de 2018 a 2019 (pasando de $9,383 millones a $10,012 millones). (ii) Pasivos incremento de 27.8%
de 2016 a 2017 (pasando de $2,815 millones a $3,597 millones), incremento de 32.7% de 2017 a 2018 (pasando de $3,597 millones
a $4,774 millones) e incremento de 8.4% de 2018 a 2019 (pasando de $4,774 millones a $5,175 millones). Y (iii) Capital Contable
incremento de 14.7% de 2016 a 2017 (pasando de $3,521 millones a $4,039 millones), incremento de 14.1% de 2017 a 2018
(pasando de $4,039 millones a $4,609 millones) e incremento de 4.9% de 2018 a 2019 (pasando de $4,609 millones a $4,837
millones). Con lo anterior el apalancamiento de la empresa (Pasivo Total / Capital Contable) paso de 0.9 veces en 2017, a 1.0 veces
en 2018 y a 1.1 veces en 2019.

El incremento en activos totales en los ultimos 3 afios obedece, entre otros factores, a los incrementos en los niveles de inventarios.
En cuanto al capital contable, el incremento en los ltimos 3 afios se debe principalmente al incremento en utilidades generadas. En
cuanto al pasivo total, el incremento en los ultimos 3 afios se debe principalmente al incremento en deuda con costo (en su mayoria
para la edificacion de vivienda) y proveedores.
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ECAPITAL OPASIVO [OACTIVO

Deuda con Costo

En los ultimos 3 afios la Compaifiia ha mostrado las siguientes variaciones en Deuda con Costo; incremento de 17.0% de 2016 a
2017, incremento de 44.9% de 2017 a 2018 e incremento de 10.5% de 2018 a 2019. Con lo anterior la razon Deuda Total / EBITDA
pas6 de 2.2 veces en 2017 y a 3.0 veces en 2018 y a 3.4 veces en 2019.

La deuda total aumentd en los ultimos 3 afios y consecuentemente la razéon de apalancamiento deuda total/ EBITDA también ha
aumentado. Aument6 2016 a 2017, aument6 de 2017 a 2018 y aument6 de 2018 a 2019, lo anterior se explica de 2016 a 2017 y de
2017 a 2018 principalmente por el incremento en saldo de créditos puente que se utilizan para la edificacion de vivienda y de 2018 a
2019 fundamentalmente por el incremento en deuda de certificados bursatiles, que generalmente se utilizan para financiar compras
de terrenos y para capital de trabajo.

Deuda Total Deuda Total / EBITDA
(milanesde pesas) [wesczs]
L
3351 24
L1:]
130
1582 £t 11 11 11
013 018 o7 s plail] i3 il o7 s oig

Del total de la deuda con costo de $3,713 millones de pesos 31 de diciembre de 2019, $2,727 millones de pesos son con
Instituciones Financieras, $986 millones de pesos corresponden a Certificados Bursatiles, $493 millones de pesos a CADU18 y $493
millones de pesos a CADU19.

Deuda con Instituciones Financieras y Certificados Bursatiles
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En los ultimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en Deuda con Instituciones Financieras; incremento de
38.9% de 2016 a 2017 (al pasar de $1,440 millones a $2,000 millones), incremento de 35.5% de 2017 a 2018 (al pasar de $2,000
millones a $2,711 millones) e incremento de 0.6% de 2018 a 2019 (al pasar de $2,711 millones a $2,727 millones. El Saldo de los
Certificados Bursatiles fue de $316 millones en 2017, $660 millones en 2018 y $1,000 millones en 2019.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2016 a 2017 se debe a un incremento en los saldos de créditos puente y
también un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. En el mismo periodo la deuda con certificados bursatiles
disminuy6 debido a la amortizacion del 50% restante del certificado bursatii CADU14, asi como a una amortizacion parcial
equivalente a 6 pagos mensuales del certificado bursatil CADUI1S.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2017 a 2018 se debe a un incremento en los saldos de créditos puente que
se utilizan para construccion de vivienda y también un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. En el mismo periodo
la deuda con certificados bursatiles aument6 debido a la emision del certificado bursatil CADU18 por $500 millones de pesos, que
fue mayor a los $160 millones de pesos de la amortizacion parcial equivalente a 12 pagos mensuales por $13.3 millones de pesos del
certificado bursatil CADUI1S.

La deuda con instituciones financieras en 2019 tuvo un incremento del 0.6% con respecto al 2018, ($2,726 millones vs $2,711
millones) siendo en su mayoria en ambos afios, mas del 70% del saldo, créditos puente que se utilizan para construccién de
vivienda. De 2018 a 2019 la deuda con certificados bursatiles aumentd debido a la emision del certificado bursatil CADU19 por
$500 millones de pesos, esto a pesar de que se amortizaron $160 millones de pesos del certificado bursatil CADU15 que se termind
de amortizar conforme a lo programado en diciembre de 2019.

Deuda con Instituciones Financieras Deuda con Certificados Bursatiles
|milanesde pesas| {millon £s de pesos)
.71l 2727
=]
1,000 s
1440 = =
] I ] I ] I
s INs i s il 2015 2015 T E 101s

Informacién en caso de emisiones avaladas por subsidiarias de la emisora:

Toda vez que las emisiones de CEBURES CADUI18 y CADUI9 se encuentran avaladas por subsidiarias de la emisora a
continuaciéon se muestran sus importes de capital contable, ventas y utilidad de operacion, de acuerdo con los ultimos estados
financieros dictaminados por el auditor externo.
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Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Witk dad LMl dad
Active  |Pérdida) de Capital Ingresos de| | Active (Pérdida) de Capital Ingresos del

hombre de la empresa subsidiania Total Operacion Contable Operacion Total  Operacion Contable Operacion
Cadu Inmabilria 5.4, deC.V EA1T215 124,087 17B3335F 1,145,123 | (4784750 42534 TE3EH1 938387
Cadurma’s A deCV. 2200583 282,B10  B1%,372 1,425%34 | [1308 125 237561 553,08B 1,383228
Construcciones Punta Cancin 5.4, deC.V. 212,42% 51,083 124, 833 24§ 382 178,273 33,173 104,953 E7433]
Edificaziones Riviera Maya 5.4, de C\, 04,478 SEO7S 162,383 S02.506 || 225415 31365 183626 65070
Urbarima 5.4 g2 CV. 20,509 443 -8717 2,318 103,082 14773 721253 53,419
Casas Duraderas cel Sur5.4. de OV, 317,715 47 EED 185,933  37E68D 253,644 65,938 145,347 423360
Urbamer 5.4, de CV. 2387 -1 2,038 o 2,072 ] 2,088 o
Corstrucciones de Montsjo 5.4 de GV 54, 574 o 3,553 0 10,851 ] 3,521 o
Casas Duraderas del Centro 5.4, deCV 72,084 583 -24,131 138 80,702 1,287 21,587 18,778
Cadu Residencias 5.4 de OV 2177582 250,389 455,631 1,064,852 | (1570497 358110 350,281 1308726
Suministros Concretora 5.4 deC V. 7E07TL 418,734 24735 11241 || 1B14%8 17437 120,783 70,535
Edificasas del Bajio 5.4, de CV 16,835 0 14838 0 16,550 0 14,835 o
Immobiliaria Tusal 5.4 de CV. 237,338 2,520 123,720 4,300 244,275 45 B7E5E i}
Immobiliaria Especializada Vael 5.4 de Ty, 1357 B -2523 Q 2,183 4] -251% Q
Urvael 5.4, de CV 183,103 o 1,028 o 1,655 0 1,028 o
Urbacdc 5.4 de L.V TBE [} 405 [4] Be7 [} 405 [}
Caduem 5.4 de CV. 35,317 Q -20,751 Q 29,235 217 -20,7E1 Q
Urbanizadora Aspa S A, deCV 4,188 i 157 0 4,183 -2, 7% 421 4]
‘illa Urbanizadora 5.A. deC.V. 41586 [+] 4,586 [4] 4 BEG [} 6,870 [}
illa Edificaciora 5.4 de TV, 110,573 35 289 £3.536 221,208 4E,232 41,273 39981 41,273
\iviendas deSubastas Restauradas 85536 1484 30400 35258 || 117,003 11548 31545 20,304
Ecowiviendas Tapatias 5.4 deCV. 12,127 3280  EO005 214550 7,971 97 L7I0 281955
Subastas y Licitaciones del Altiplano 5.4, de C.V. | 25,993 &, 087 10581 BEETL 18489 <4313 4,060 92,600
Inmoccidente 5.4, de W, 1350450 4743 B7745 235086 |([1150335 338G E233? 353094
Controladora immobiliaria Rivema 5.4 de C.V. TIT AT 477 357,159 [4] &83,257 -378 357,636 [}
Immaobilia 78,508 CEOE 84288 BOSE4 B2,144 8044 BDAOT 336811
Progresands y crecien do BSE5Y 3486 BB LT3 BEOSS 17734 70522 322369

Informacidn financiera por linea de negocio, zona geografica y ventas de exportacion:

Los ingresos de la Compaiiia se integran como sigue:
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Ingresos Anuales [millones de pesos)
ene-dic 2018 ene-dic 2019 Variacion
Ingresos por venta de viviendas 54,138 89.5%| 5 4,094 95.1%|-5 43 -1.0%
Ingresos por venta de terrenos 5 131 2.8%([5 189 4.4% | 5 58 43.9%
Ingresos por servicios de construccionl 5 357 7% S 20 0.5%|-5 336 -94,3%
Total Ingresos S4,626 100.0%|% 4,304  100.0%(-5 322 -7.0%%

Cifras en millones de pesos

En 2017 el 89.4% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de vivienda y el 10.6% de los ingresos correspondieron a
ingresos por venta de terrenos y servicios de construccion, el mayor porcentaje de ingresos por venta de vivienda de segmento
medio (21.4% del total de ingresos por vivienda) contribuy6 al incremento en EBITDA de 2016 a 2017 arriba mencionado, que fue
mayor que proporcional al incremento en ingresos en el mismo periodo. Esto debido a que generalmente la vivienda de segmento
medio tiene mayores margenes de utilidad que la vivienda de segmento de interés social. En 2018 el 89.5% de los ingresos
correspondieron a ingresos por venta de vivienda y el 10.5% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de terrenos y
servicios de construccion (2.8% y 7.7% respectivamente), En este afio el mayor porcentaje de ingresos por venta de vivienda de
segmento medio y residencial (24.5% y 8.6% respectivamente del total de ingresos por vivienda) contribuy6 al incremento en
EBITDA de 2017 a 2018 arriba mencionado, que fue otra vez mayor que proporcional al incremento en ingresos en el mismo
periodo. En 2019 el 95.1% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de vivienda y el 4.9% de los ingresos
correspondieron a ingresos por venta de terrenos y servicios de construccion (4.4% y 0.5% respectivamente). En este afo el menor
porcentaje de ingresos por servicios de construccion, que generalmente tienen un menor margen de utilidad que los ingresos por
venta de vivienda y terrenos, contribuyé al incremento en EBITDA de 2018 a 2019 arriba mencionado. De 2018 a 2019 el
porcentaje de vivienda residencial aument6 de 9% a 14% respecto del total, este fue un factor que contribuy6 al mejor margen
EBITDA ya que la vivienda de mayor precio generalmente tiene mayores margenes de utilidad que la vivienda de precio menor.

Ingresos por tipo de vivienda.

Las siguientes tablas presentan la informacion sobre los ingresos por viviendas y los ingresos por tipo de vivienda:

VIVIENDAS VENDIDAS POR SEGMENTO
2017 2018 2019
Interés Social 9,731 7,357 7,081
Media 459 457 295
Residencial 23 40
Total 10,190 7,837 7,016

Viviendas vendidas por segmento
0.3% 0.5%
4.5% 5.89 4.0%
95.5% 93.9% 95.5%
2017 2018 2019
Interes Social Media Residencial
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En 2017 el 95.5% de las unidades correspondieron al segmento de interés social y el 4.5% correspondieron a unidades de segmento
medio. En 2018 el 93.9% de las unidades correspondieron al segmento de interés social, el 5.8% correspondieron a unidades de
segmento medio y el 0.3% correspondieron a unidades de segmento residencial. En 2019 el 95.5% de las unidades correspondieron
al segmento de interés social, el 4.0% correspondieron a unidades de segmento medio y el 0.5% correspondieron a unidades de
segmento residencial.

INGRESOS VENDIDAS POR SEGMENTO (dp)
217 2r8 2019
Interes Social 3,163 42,770 282
Media $a52 E1016 £713
Residencial 34 3550
Total $4,030 $4,138 $4.094

Cifras en millones de pesos

Ingresos vivienda por segmento
21.4% 8.6% 13.7%
24.5% 17.4%
78.6% 66.9% 68.9%
2017 2018 20149
Interes Social Media Residencial

En 2017 el 78.6% de los ingresos por vivienda correspondi6 a vivienda de interés social y el 21.4% de los ingresos correspondi6 a
ingresos de vivienda de segmento medio. En 2018 el 66.9% de los ingresos por vivienda correspondi6 a vivienda de interés social, el
24.5% de los ingresos correspondi6 a ingresos de vivienda de segmento medio y el 8.6% de los ingresos correspondid a ingresos de
vivienda de segmento residencial. El cada vez mayor porcentaje de ingresos de vivienda media, y ahora residencial, respecto del
total de ingresos de vivienda, contribuyd a una mezcla de productos mas balanceada y en el margen EBITDA arriba comentado en
2016, 2017 y 2018. En 2019 el 68.9% de los ingresos por vivienda correspondioé a vivienda de interés social, el 17.4% de los
ingresos correspondié a ingresos de vivienda de segmento medio y el 13.7% de los ingresos correspondid a ingresos de vivienda de
segmento residencial. El mayor porcentaje de ingresos de vivienda media en 2018 y de vivienda residencial en 2019, respecto del
total de ingresos de vivienda, contribuyd a una mezcla de productos mas balanceada y en el margen EBITDA en 2017, 2018 y 2019.
En el 2019 un factor que contribuy?6 al incremento en EBITDA fue la mayor venta de vivienda residencial, ya que generalmente la
vivienda de mayor precio tiene mayores margenes de utilidad que la vivienda de precio menor.

Al 31 de diciembre de 2019 la vivienda de interés social tiene un precio de hasta $500,000 Pesos (con eco-tecnologias), la vivienda
media tiene un precio de entre 500,001 hasta $2,500,000 Pesos y la vivienda residencial tiene un precio superior a los $2,500,000
pesos.

Ingresos por plaza.
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Las siguientes tablas presentan la informacion sobre los ingresos por viviendas y los ingresos por plaza:

YIVIENDAS YENDIDAS POR PLAZA
2017 2018 2019

Canain 41049 40.3% 2,354 an1% 2677 36.1%
Playa del Carmen 3736 36.7% 3171 40.5% 2,805 a9.2%
Apuascalientes 1| 0.3% ay 0.7% 19 0.3%

laliseo 1,561 18.3% 1,314 16.8% G0A 8.2%

Valle de México 438 4.3% ar4 4 8% 164 23%

Ledn 1] 0.0% 0.0%

otros a1a 3.1% aa7 T.1% 1,041 14.0%
Total 10,190 100.0% 7837 100.0% 7,416 100.0%

En 2017 la plaza que mas contribuyé en nimero de viviendas fue Cancun con el 40.3% del total, en segundo y tercer lugar lo
tuvieron Playa del Carmen y Jalisco con el 36.7% y 15.3% respectivamente. En 2018 la plaza que mas contribuy6 en nimero de
viviendas fue Playa del Carmen con el 40.5% del total, en segundo y tercer lugar lo tuvieron Canctn y Jalisco con el 30.1% y 16.8%
respectivamente. En 2019 la plaza que mas contribuy6é en numero de viviendas fue Playa del Carmen con el 39.2% del total, en
segundo y tercer lugar lo tuvieron Canctin y Jalisco con el 36.1% y 8.2% respectivamente.

INGRESOS W ENDAS POR PLAZA (mdp)
2017 2ra 2019
Cancun 1,794 44 5% 1,794 42 4% 1,564 43.0%
Flaya del Carmen 1,354 JE% 1,738 T23% 1,297 HNT%
Aguascalientes g 02% 16 04% a 01%
lalisco 420 10.4% 1x 10.2% 224 5%
Vallede México 366 91% 442 10.7% 273 B7%
Ledn 0 0.0% 004 Q0%
otros b 22% 165 4% 330 a1%
Total 4030 100.00% 4138 100.0% 4094 100.0%

Cifras en miles de pesos

En 2017 la plaza que mas contribuy6 en ingresos por vivienda fue Cancun con el 44.5% del total, en segundo y tercer lugar lo
tuvieron Playa del Carmen y Jalisco con el 33.6% y 10.4% respectivamente. El Valle de México quedod en cuarto lugar, esto debido
a la incursion en el segmento de vivienda media en la Ciudad de México. En 2018 la plaza que mas contribuy6 en ingresos por
vivienda fue Canctin con el 42.4% del total, en segundo y tercer lugar lo tuvieron Playa del Carmen y Valle de México con el 32.3%
y 10.7% respectivamente. En 2019 la plaza que mas contribuyd en ingresos por vivienda fue Canctn con el 48.0% del total, en
segundo y tercer lugar lo tuvieron Playa del Carmen y Valle de México con el 31.7% y 6.7% respectivamente.

A 31 de diciembre de 2019 la empresa cuenta con 10 desarrollos: 6 ubicados en Canctn (2 de interés social, 3 de vivienda media y 1
de vivienda residencial), 1 ubicado en Playa del Carmen de interés social, y 3 proyectos de vivienda media ubicados en el Valle de
Meéxico.
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Informe de créditos relevantes:

CREDITOS CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Deuda con Instituciones Financieras

[millones de pesos)

2,711 2,727

2,000
1,440

521

2015 2016 2017 2018 2019

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de los créditos con instituciones financieras que la Compaiiia tiene contratados asciende a la
cantidad de $2,727 millones de pesos. El margen sobre TIIE a 28 dias esta en el rango de entre 2.28 puntos porcentuales y 4.80
puntos porcentuales. Del total de los saldos de los créditos con instituciones financieras al 31 de diciembre 2019 el 73% corresponde
a Créditos Puente, el 25% corresponde a créditos para capital de trabajo y el 2% corresponde a créditos para infraestructura.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2016 a 2017 se debe a un incremento en los saldos de créditos puente por
los desarrollos de vivienda y también a un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. El incremento de la deuda con
instituciones financieras de 2017 a 2018 se debe a un incremento en los saldos de créditos puente por los desarrollos de vivienda y a
un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. De 2018 a 2019 la deuda con instituciones financieras se incrementod
0.6%.

La Compaiiia se encuentra al corriente en el pago del Capital e intereses de todos los créditos que tiene contratados.

A continuacion, se muestran tablas con la totalidad de los créditos con instituciones financieras de la Compaiiia a diciembre de
2019:

Al 31 de diciembre de 2019
Limite de Saldo al cierre Tasa TIIE

Institucién bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. 337,709 102,979 3.50 15/04/2020  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 157,279 100,076 3.50 25/09/2020  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 186,368 45,899 3.00 14/07/2021 Puente

90 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31
BBVA Bancomer, S.A. 88,078 46,142 3.00 11/11/2021 Puente

BBVA Bancomer, S.A. 71,641 29,018 3.50 03/12/2021 Puente

BBVA Bancomer, S.A. 317,881 120,762 3.50 01/10/2020 Puente

BBVA Bancomer, S.A. 204,296 6,600 3.00 15/10/2022 Puente

BBVA Bancomer, S.A. 296,525 286,144 3.00 21/08/2021 Puente

BBVA Bancomer, S.A. 80,000 55,000 4.00 23/08/2020 Quirografario
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 4.00 16/10/2020 Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 414 4.80 03/10/2020 Arrendamiento
Banco Santander México, S.A. 345,000 275,864 3.50 25/09/2021 Puente

Banco Santander México, S.A. 85,000 81,733 4.00 21/10/2020 Quirografario
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 4.00 03/12/2020 Quirografario
BIM 326,931 88,104 3.00 26/09/2022 Puente

Banco BX+ 139,050 67,333 3.00 26/11/2022 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 32,651 9,937 3.40 16/11/2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 640,171 285,173 2.70 07/01/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 761,566 433,891 3.50 11/05/2022 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 220,666 82,030 2.28 15/05/2022 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 225,263 15,808 2.98 10/08/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 70,000 40,112 4.40 07/08/2023 Infraestructura
Banco Invex, S.A. 50,000 13,889 * 06/05/2020 Quirografario
Banco Actinver, S.A. 200,000 195,000 3.00 26/03/2020 Quirografario
I &C Bank of China México, S.A. 200,000 94,444 3.25 14/05/2021 Quirografario
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 4.00 03/12/2020 Quirografario
Actinver - 884 4.20 - -
Total de deuda $ 5,316,175 $§ 2,727,236

Todos los créditos que la Compaiiia tiene contratados incluyen una seccion que corresponde a “Obligaciones de Hacer” y
“Obligaciones de No Hacer”. Dichas obligaciones son genéricas y no se tiene contratado ningun tipo de crédito que incluya
obligaciones especiales o diferentes a las que, de manera enunciativa, mas no limitativa, a continuacion, se mencionan:

Principales “Obligaciones de Hacer”:

Invertir el importe del Crédito en la Adquisicion del Terreno (créditos para la adquisicion de reserva territorial) y/o Invertir
el importe del crédito en la construccion de las viviendas (créditos puente)

Presentar los avisos de terminacion de obra

Contratar los Seguros de responsabilidad civil y de dafios, desde el inicio de la obra hasta la venta de las viviendas.

Cumplir con las disposiciones legales correspondientes.

Mantenerse como negocio en marcha.

Proporcionar oportunamente la informacion financiera correspondiente.

Cumplir con las obligaciones de pago de capital e intereses pactadas en los contratos.

Principales Obligaciones de “No Hacer”

No hipotecar, enajenar o afectar en cualquier forma, temporal o permanentemente, parcial o totalmente, las garantias
otorgadas para la contratacion de los créditos.

No otorgar préstamos ni contratar pasivos que pudieran afectar las condiciones de pago establecidas en la contratacion de
los créditos.

No fusionarse o escindirse con otras empresas.

No disminuir el capital social de la Compaiiia, ni en su porcion fija, ni en su porcion variable.

No decretar ni pagar dividendos si existe algiin tipo de incumplimiento en el pago del crédito.

No variar el control accionario, ni la administracion de la Compaiiia
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CREDITOS BURSATILES

El 28 de marzo de 2012 la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) autorizé a Corpovael S. A. de C. V. el programa de
colocacion de certificados bursatiles nimero 3387-4.15-2012-001, hasta por $1,000,000, con un plazo de 5 afios para efectuar las
emisiones.

En el 2012 y 2014 la Compaiiia realizo sus dos primeras emisiones de certificados bursatiles con claves CADU12 y CADU14
respectivamente, ambas por un monto de $300,000,000, a con plazo de vencimiento de tres afios ambas emisiones. La primera con
garantia parcial de NAFIN y la segunda con garantia de pago oportuno de la SHF a los tenedores de los certificados. El 21 de abril
de 2015 la Compaiia emitio su tercer certificado bursatil bajo la clave CADUL1S, por un monto de $400 millones de pesos con plazo
a 4 afios 8 meses, para garantizar esta tercera emision se estructurd una garantia fiduciaria sobre “remanente de efectivo resultante
de la venta de vivienda”

La emisora ha amortizado completamente las 3 emisiones antes mencionadas conforme a las fechas establecidas en los titulos.
La Compaiiia no esta sujeta a requerimiento alguno impuesto externamente para la administracion de su capital.

Certificado Bursatil CADU18

El 21 de febrero de 2018 la Compaiiia emitié su cuarto certificado bursatil bajo la clave CADU18, por un monto de $500 millones
de pesos, con cupon de pago de intereses calculados con base en la tasa TIIE a 28 dias mdas 2.9 puntos porcentuales. La amortizacion
de principal de los certificados bursatiles se hara en 35 pagos mensuales (34 pagos iguales de $14,285,714.29 y 1 pago de
$14,285,714.14), pagaderos mensualmente a partir del 21 de abril de 2020 y hasta el 21 de febrero de 2023. Los recursos se han
destinado para capital de trabajo. Al 31 de diciembre de 2019 el saldo del Certificado Bursatil CADU18 es de $500,000,000 pesos.
Los Certificados Bursatiles son quirografarios y cuentan con el aval varias empresas subsidiarias de la emisora. Para mayor detalle
ver suplemento CADU18.

Obligaciones Certificado Bursatil CADU18
Las obligaciones que establecen limitaciones financieras contractuales relacionadas con la emision del Certificado Bursatil

(CADU18) son las siguientes:

Que la razén de pasivo total entre capital contable no sea mayor a 3.0 veces.

Que la razon de deuda neta entre la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizaciones, incluyendo
intereses capitalizados asignables al costo de venta de los ultimos 12 meses, no sea mayor a 3.0 veces.

Que la razén de cobertura de intereses la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizaciones, incluyendo
intereses capitalizados asignables al costo de venta de los tltimos 12 meses entre intereses pagados de los ultimos 12 meses, no sea
menor a 2.5 veces.

La Compaiiia no esta sujeta a requerimiento alguno impuesto externamente para la administracion de su capital.

Certificado Bursatil CADU19

El 5 de abril de 2019 la Compaiia emitio su quinto certificado bursatil bajo la clave CADU19, por un monto de $500 millones de
pesos, con cupon de pago de intereses calculados con base en la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos porcentuales. La amortizacion de
principal de los certificados bursatiles se hara en 13 pagos mensuales iguales de $35,714,285.74 y 1 pago de $35,714,285.38),
pagaderos mensualmente a partir del 5 de marzo de 2023 y hasta el 5 de abril de 2024. Los recursos se han destinado para
sustitucion de deuda, financiamiento de desarrollos y capital de trabajo. Al 31 de diciembre de 2019 el saldo del Certificado Bursatil
CADUI19 es de $500,000,000 pesos. Los Certificados Bursatiles son quirografarios y cuentan con el aval varias empresas
subsidiarias de la emisora. Para mayor detalle ver suplemento CADU19.

Obligaciones Certificado Bursatil CADU19
Las obligaciones que establecen limitaciones financieras contractuales relacionadas con la emision del Certificado Bursatil

(CADU19) son las siguientes:
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Que la razon de pasivo total entre capital contable no sea mayor a 3.0 veces.
Que la razon de deuda neta entre la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizaciones, incluyendo
intereses capitalizados asignables al costo de venta de los tltimos 12 meses, no sea mayor a 3.0 veces.

Que la razdn de cobertura de intereses la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacion y amortizaciones, incluyendo
intereses capitalizados asignables al costo de venta de los Ultimos 12 meses entre intereses pagados de los ultimos 12 meses, no sea
menor a 2.5 veces.

La Compafiia no esté sujeta a requerimiento alguno impuesto externamente para la administracién de su capital.

Comentarios y analisis de la administracién sobre los resultados de operacion y
situacion financiera de la emisora:

A continuacion, se presentan los comentarios y analisis de la Administracion sobre resultados de operacion y situacion financiera de
la empresa correspondientes a los Gltimos 3 ejercicios. Los comentarios y analisis correspondientes a los ultimos ejercicios pueden
verse en el punto “Informacion Financiera Consolidada Seleccionada”. Para efectos de la comparabilidad de cifras futuras, debe
atenderse a los posibles impactos que afecten a la entidad derivado de las condiciones generadas por la pandemia de Covid-19.
Referirse a la seccion “Factores de riesgo relacionados con la economia y politica del presente documento”

RESUMEN EJECUTIVO

Los siguientes comentarios deben ser leidos en conjunto con los Estados Financieros Consolidados y sus notas en la seccion de
Anexos.

2018 20149 wariacion
Unidades 7.B37 74186 421 -5 4%
Precio Promedio [miles) 5528 5552 524 4.6%
Ingresas Vivieda |m|||:|n|".: td 158 54 084 G4 1,05

Los ingresos por venta de vivienda en el periodo enero a diciembre de 2019 disminuyeron 1.0% respecto del mismo periodo de
2018, al pasar de $4,138 mdp a $4,094 mdp. La disminucion en ingresos por viviendas en el mismo periodo fue del 5.4% al pasar de
7,837 a7,416.

La Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en viviendas vendidas; decremento de 1.5% de 2016 a 2017 al pasar de 10,350
a 10,190 viviendas, decremento de 23.1% de 2017 a 2018 al pasar de 10,190 a 7,837 viviendas y decremento de 5.4% de 2018 a
2019 al pasar de 7,837 a 7,416 viviendas. En los ultimos 3 afios, la Compaifiia ha mostrado las siguientes variaciones en ingresos por
vivienda; incremento de 17.2% de 2016 a 2017 al pasar de $3,439 a $4,030 millones de pesos, incremento de 2.7% de 2017 a 2018
al pasar de $4,030 a $4,138 millones de pesos y decremento de 1.0% de 2018 a 2019 al pasar de $4,138 a $4,094 millones de pesos.

La disminucion del 1.5% de 2016 a 2017 se debid principalmente a un menor nimero de unidades escrituradas en Canctn (589

viviendas), en Jalisco (524 viviendas) y Aguascalientes (50 viviendas). La disminucion del 23.1% de 2017 a 2018 se debid
principalmente a un menor nimero de unidades vendidas en Canctn (1,718 viviendas), en Playa del Carmen (565 viviendas) y en
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Jalisco (242 viviendas). La disminucion del 5.4.% de 2018 a 2019 se debid principalmente a un menor numero de unidades
escrituradas en Jalisco (714 viviendas), en Playa del Carmen (266 viviendas) y en el Valle de México (205 viviendas).

El incremento del 17.2% en los ingresos por vivienda de 2016 a 2017 se debi6 principalmente a la incorporacion de mas unidades de
segmento medio en la mezcla, lo que incremento el precio promedio de venta 19.0% y compenso la disminucion en unidades totales
del 1.5%. El incremento del 2.7% en los ingresos por vivienda de 2017 a 2018 se debio principalmente a la incorporacion de
unidades de segmento residencial en la mezcla, lo que incremento el precio promedio de venta 33.5% y compensé la disminucion en
unidades totales del 23.1%. A pesar de haber tenido mayores ingresos en los segmentos de interés social y residencial, se registré un
decremento del 1.0% en los ingresos por vivienda de 2018 a 2019 debdo principalmente a la disminucion de ingresos por vivienda
media en la mezcla, con lo anterior el precio promedio de venta aument6 4.6%.

2018 2019 variacian

IAgresas f:ll.lllﬂ.lmlll:lm".: t4 626 64 =204 6222 7. 0%

Los ingresos totales en el periodo enero a diciembre de 2019 disminuyeron 7.0% respecto del mismo periodo de 2018, al pasar de
$4,626 mdp a $4,304 mdp.

En los tltimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en ingresos totales; incremento de 12.1% de 2016 a 2017
al pasar de $4,022 a $4,507 millones de pesos, incremento de 2.6% de 2017 a 2018 al pasar de $4,507 a $4,626 millones de pesos y
decremento de 7.0% de 2018 a 2019 al pasar de $4,626 a $4,304 millones de pesos.

El incremento de 12.1% en los ingresos totales de 2016 a 2017 se desprende de un incremento del 17.2% en ingresos por vivienda y
una disminucion del 18.1% de otros ingresos que corresponden fundamentalmente a venta de terrenos y servicios de construccion.
El incremento de 2.6% en los ingresos totales de 2017 a 2018 se desprende de un incremento del 2.7% en ingresos por vivienda y un
incremento del 2.3% de otros ingresos que corresponden fundamentalmente a venta de terrenos y servicios de construccion. El
decremento de 7.0% en los ingresos totales de 2018 a 2019 se desprende de una disminucion del 1.0% en ingresos por vivienda y un
decremento del 57.2% de otros ingresos que corresponden fundamentalmente a venta de terrenos y servicios de construccion.

2018 2019 wariacian

EBITDA [millanes) 51,111 51,083 527 2.5%

El EBITDA del periodo enero - diciembre de 2019 ascendio a $1,083 mdp, lo que significa una disminucion del 2.5% con relacion
al EBITDA del mismo periodo del 2018.

En los ultimos 3 afios, la Compafiia ha mostrado las siguientes variaciones en EBITDA; incremento de 15.2% de 2016 a 2017 al
pasar de $905 a $1,042 millones de pesos, incremento de 6.5% de 2017 a 2018 al pasar de $1,042 a $1,111 millones de pesos y
disminucion de 2.5% de 2018 a 2019 al pasar de $1,111 a $1,083 millones de pesos.

El incremento de 15.2% en EBITDA de 2016 a 2017 se explica en parte, a pesar del menor nimero de unidades escrituradas, por el
aumento en ingresos por vivienda, ademas de que hubo incrementos en los precios de venta, hubo incorporacion a la mezcla de mas
unidades de segmento medio que tienen precios de venta mayores a los de vivienda de interés social, el margen de utilidad en la
vivienda de segmento medio es generalmente mayor al margen de utilidad de la vivienda de interés social, por lo que esto también
fue un factor que contribuyé al margen EBITDA. El incremento de 6.5% en EBITDA de 2017 a 2018 se explica nuevamente, en
parte, a pesar del menor nimero de unidades escrituradas, por el aumento en ingresos por vivienda, ademas de que hubo
incrementos en los precios de venta, hubo incorporacion a la mezcla de mas unidades de segmento medio, y nuevas unidades de

segmento residencial que tienen precios de venta mayores a los de vivienda de interés social, el margen de utilidad en la vivienda de
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segmentos medio y residencial es generalmente mayor al margen de utilidad de la vivienda de interés social, por lo que esto fue un
factor que contribuy6 al margen EBITDA. La disminucién de 2.5% en EBITDA de 2018 a 2019 se explica por una parte por la
disminucién en ingresos totales, esta disminucion fue menor que proporcional a la de los ingresos ya que en el 2018 la empresa tuvo
mas ingresos por servicios de construccion que en 2019, los cuales generalmente tienen margenes de utilidad menores a los de la
venta de vivienda, otro factor fueron los mayores ingresos de vivienda residencial que tiene mayores margenes de utilidad que la
vivienda de menor precio.

9,383 10,012

7,636

6,336

5,510
! 3,175
3,507 4,774

2,285 2,815

2015 2016 2017 2018 2019

mCAPITAL O PASIVO OCACTIVO

A diciembre de 2019 los Activos crecieron 6.7%, el Capital Contable aument6 4.9%, y el Apalancamiento Pasivo Total / Capital
Contable aument6 1.0 veces a 1.1 veces.

El incremento en activos totales en los ultimos 3 afios obedece, entre otros factores, a los incrementos en los niveles de inventarios.
En cuanto al capital contable, el incremento en los tltimos 3 afios se debe principalmente al incremento en utilidades generadas. En
cuanto al pasivo total, el incremento en los ultimos 3 afios se debe principalmente al incremento en deuda con costo y proveedores
de terrenos. Cabe mencionar que el incremento en inventario se financia principalmente con deuda.

CADU se ha mantenido como lider desde 2008 (medido en términos de créditos otorgados por el INFONAVIT al comprador de la

vivienda) en el mercado de vivienda de interés social tanto en el municipio Benito Juarez (Canctin) como en el estado de Quintana
Roo, a partir de 2010 también cerrd el afio como lider de mercado en el municipio Solidaridad (Playa del Carmen).
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Algunos de los factores que han contribuido al desempefio de la Compaiiia son los siguientes:

* El enfoque que tuvo la Compaiiia hacia el segmento de vivienda econdémica durante la crisis hipotecaria (sub-prime).

* La incursion en el Estado de Quintana Roo, mismo que cuenta con los municipios de mayor incremento y con una alta demanda
potencial de derechohabientes que perciben menos de 4 salarios minimos (ahora UMA)

* La estrategia agresiva de comercializacion (prospectacion) de la Compaiiia.

* La integracion vertical de las operaciones de la Compaiiia en la vivienda de interés social.
* La estructura compacta de la Compaiiia.
* La ubicacion de los desarrollos.

* La flexibilidad que tiene CADU para cambiar su mezcla de productos en funcion a condiciones de mercado.

Resultados de la operacion:

Estado de Resultados

Ingresos por ventas
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Ingresos Anuales (millones de pesos)
ene-dic 2018 ene-dic 2019 Variacion
Ingresos por venta de viviendas 5 4,138 89.5%| 54,094 95.1%|-5 43 -1.0%
Ingresos por venta de terrenos 5 131 28%( 5 189 4.4%| 5 58 43.9%
Ingresos por servicios de construccion 5 357 T.7%| S 20 0.5%]-5 336 -94,3%
Total Ingresos 5 4,626 100.0%| § 4,304 100.0%(-5 322 -7.0%

Cifras en millones de pesos

En el periodo enero - diciembre de 2019 los ingresos por vivienda disminuyeron 1.0%, al pasar de $4,138 millones de pesos a
$4,094 millones de pesos, respecto del mismo periodo de 2018.

En los ultimos 3 afios, la Compaifiia ha mostrado las siguientes variaciones en ingresos por vivienda; incremento de 17.2% de 2016 a
2017 al pasar de $3,439 a $4,030 millones de pesos, incremento de 2.7% de 2017 a 2018 al pasar de $4,030 a $4,138 millones de
pesos y disminucion de 1.0% de 2018 a 2019 al pasar de $4,138 a $4,094 millones de pesos.

Los ingresos totales en el periodo enero a diciembre de 2019 disminuyeron 7.0% respecto del mismo periodo de 2018, al pasar de
$4,626 mdp a $4,304 mdp.

En los tltimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en ingresos totales; incremento de 12.1% de 2016 a 2017
al pasar de $4,022 a $4,507 millones de pesos, incremento de 2.6% de 2017 a 2018 al pasar de $4,507 a $4,626 millones de pesos y
disminucion de 7.0% de 2018 a 2019 al pasar de $4,626 a $4,304 millones de pesos.

En 2017 el 89.4% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de vivienda y el 10.6% de los ingresos correspondieron a
ingresos por venta de terrenos, en este caso la incorporacion a la mezcla de productos de un mayor nimero de unidades de segmento
medio fue un factor que contribuyé al incremento en EBITDA de 2016 a 2017 arriba mencionado, que fue mayor que proporcional
al incremento en ingresos en el mismo periodo. En 2018 el 89.5% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de vivienda
y el 10.5% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de terrenos, en este caso la incorporacion a la mezcla de productos,
ademas de las unidades de segmento medio, hubo nuevas unidades de segmento residencial, lo que fue un factor que contribuy¢ al
incremento en EBITDA de 2017 a 2018, que fue mayor que proporcional al incremento en ingresos en el mismo periodo. En 2019 el
95.1% de los ingresos correspondieron a ingresos por venta de vivienda y el 4.9% de los ingresos correspondieron a ingresos por
venta de terrenos, en este caso los menores ingresos por servicios de construccion respecto del 2018, que generalmente tiene
menores margenes de utilidad que la venta de vivienda, ademas de la incorporacion a la mezcla de productos de nuevas unidades de
segmento residencial, fueron factores que contribuyeron a que la disminucion del EBITDA fuera menor que proporcional a la
disminucién en ingresos totales.

2018 2019 variacion
Unidades 7837 7,415 421 5. 4%
Precio Pramedio [miles) 5528 5652 524 4.6%
Ingresas Vivieda [millanes) 54 138 54 084 543 1.0%

En el periodo enero - diciembre de 2019 la disminucién en nimero de viviendas fue de 5.4% comparado con el mismo periodo del
2018, al pasar de 7,837 a 7,416 viviendas.

En los tltimos 3 afios, la Compaiiia ha mostrado las siguientes variaciones en nimero de viviendas vendidas; decremento de 1.5%

de 2016 a 2017 al pasar de 10,350 a 10,190 viviendas, decremento de 23.1% de 2017 a 2018 al pasar de 10,190 a 7,837 viviendas y
decremento de 5.4% de 2018 a 2019 al pasar de 7,837 a 7,416 viviendas.
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La disminucion del 1.5% de 2016 a 2017 se debid principalmente a un menor numero de unidades escrituradas en Cancun (589
viviendas), en Jalisco (524 viviendas) y en menor medida Aguascalientes (50 viviendas). De 2016 a 2017 la empresa sustituyo
algunas viviendas de interés social por viviendas de segmento medio, esto explica los incrementos en precio promedio de 19.0% y
en ingresos por venta de vivienda de 17.2% a pesar de la disminucion en unidades. La disminucion del 23.1% de 2017 a 2018 se
debié principalmente a un menor nimero de unidades escrituradas en Cancun (1,718 viviendas), en Playa del Carmen (565
viviendas) y en Jalisco (242 viviendas). De 2017 a 2018 la empresa volvid a sustituir viviendas de interés social por viviendas de
segmento medio, y ahora también por viviendas de segmento residencial, esto explica los incrementos en precio promedio de 33.5%
y en ingresos por venta de vivienda de 2.7% a pesar de la disminucion en unidades. La disminucion del 5.4% de 2018 a 2019 se
debi6 principalmente a un menor nimero de unidades escrituradas en Jalisco (714 viviendas), en Playa del Carmen (266 viviendas)
y en el Valle de México (205 viviendas). De 2018 a 2019 la empresa disminuyd en unidades en los segmentos de vivienda de interés
social y segmento medio, sin embargo, aumenté en viviendas de segmento residencial, esto explica el incremento en precio
promedio de 4.6% a pesar de la disminucion en unidades.

El incremento del 17.2% en los ingresos por vivienda de 2016 a 2017 se debid principalmente al incremento en el precio promedio
de venta del 19.0% que compenso la disminucion en unidades del 1.5%. De 2017 a 2018 la empresa volvid a sustituir viviendas de
interés social por viviendas de segmento medio, y ahora también por viviendas de segmento residencial, esto explica el incremento
del 2.7% en los ingresos por vivienda debido al incremento el precio promedio de venta del 33.5% que compenso la disminucion en
unidades del 23.1%. De 2018 a 2019 la empresa disminuy6 en el niimero de unidades de viviendas de interés social y segmento
medio, sin embargo, aumentd en el nimero de viviendas de segmento residencial, esto explica el incremento del precio promedio de
venta del 4.6% que compenso la disminucion en unidades del 5.4%.

Las viviendas y el precio promedio de vivienda por segmento se integran de la siguiente manera:

Ingresos | Ingresos | var 3 var % |Unidades| Unidades| var®  var % |Pr. Prom.|Pr. Prom.| var$® var %

millones | millones miles miles

2018 2018 2018 2019 2018 2018
Interds Social | 52,768 | 52,822 554 2.0% 7357 7,081 276 -3.8% 5376 %398 522 5.8%
hedia £1,016 713 [ -5303 -298%( 457 205 162 -35.4%| 52,223 | 52417 3194 8.7%
Residencial 5354 5560 3205 58.0% 23 40 17 T739% 515407 | 513,994 |-31 413 -92%
Total 4,138 | 54,004 | 343 -1.0% | 7,837 7,416 421 -5.4% 5528 5552 324 4 6%

Durante el periodo enero - diciembre de 2019 se escrituraron 7,416 viviendas a un precio promedio de $552 mil pesos. Esto significa
un aumento del 4.6% respecto del precio promedio de $528 mil pesos del mismo periodo del afio pasado. La siguiente grafica
muestra el precio promedio de 2009 a 2019.

Precio Promedio Vivienda (miles de pesos)

5528 2332
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El precio promedio en los ultimos 3 afios se ha incrementado 19.0% de 2016 a 2017, 33.5% de 2017 a 2018 y 4.6% de 2018 a 2019.
La empresa ha incrementado en 2019 la construccion y venta de unidades de vivienda residencial con precios promedios mayores

que en el pasado.
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Costo de ventas

Costo / Ingresos Totales

BRAY

2018 2019

El costo de ventas como porcentaje de los ingresos disminuy6 0.6 puntos porcentuales de 2018 a 2019. En el 2018 este margen fue
de 68.4% comparado con el margen de 67.8% del 2019.

En los ultimos 3 afios el margen de costo de ventas pas6 de 69.5% en 2017, a 68.4% en 2018, a 67.8% en 2019. El decremento en
este margen de 2016 a 2017 de debid principalmente por la incorporacion a la mezcla de productos de vivienda de segmento medio,
la cual tiene menor costo de venta como porcentaje de los ingresos, comparado con la vivienda de interés social. De 2017 a 2018
disminuy6 principalmente por la incorporacion a la mezcla de productos de vivienda de segmento medio, y nuevas unidades de
segmento residencial, las cuales tienen menores costos como porcentaje de los ingresos, comparado con la vivienda de interés social.
De 2018 a 2019 disminuyd principalmente por los menores ingresos de servicios de construccién que generalmente tiene menores
margenes de utilidad que los ingresos de vivienda y por el mayor nimero de viviendas de segmento residencial que tienen mayores
margenes de utilidad que la vivienda de menor precio.

Gastos de ventas y administracion

Gastos f Ingresos Totales
12.9%

11.3%
2018 2019

En el periodo enero - diciembre de 2019 los gastos, como porcentaje de los ingresos totales, aumentaron 1.6 puntos porcentuales
comparado con el mismo periodo del 2018, ya que pasaron de 11.3% a 12.9%. los factores que contribuyeron a este incremento
fueron: Arrendamiento de mayores espacios de oficinas, Depreciacion de activos, Amortizacion de gastos, Gastos de avaltos y
comisiones mds caras por ventas de proyecto residencial en Cancun.

En los ultimos 3 afios el margen de gastos ha pasado de 9.9% en 2017, a 11.3% en 2018, a 12.9% en 2019. Los gastos, como
porcentaje de las ventas se mantienen en niveles de entre 9.9% y 12.9%, los cuales son menores respecto del promedio de la
industria y esto se explica principalmente por el modelo de negocio de la empresa que esta verticalmente integrada en la mayoria de
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sus operaciones, a la concentracion geografica en pocas plazas, al desarrollo de proyectos de interés social de gran escala y a la
estructura administrativa. Lo anterior ayuda a la emisora alcanzar economias de escala y economias de alcance.

Utilidades

Utilidad de Operacion

Utilidad de Operacion

{milllon=s d= pes as)

a0

2019

Durante el periodo enero - diciembre de 2019, la utilidad de operacion disminuy6 11.7% respecto del mismo periodo del 2018, al
pasar de $940 millones de pesos a $831 millones de pesos. Como porcentaje de los ingresos paséd de 20.3% a 19.3%.

En los ultimos 3 afios el margen de operacion ha pasado de 20.6% en 2017, a 20.3% en 2018, a 19.3% en 2019.

De 2016 a 2017 este margen aumentd en 1.7 puntos porcentuales principalmente por un aumento en los ingresos de vivienda de
segmento medio respecto del afio anterior, ya que la vivienda de este segmento generalmente tiene mayores margenes de utilidad
que la vivienda de interés social. De 2017 a 2018 este margen disminuy6 en 0.3 puntos porcentuales principalmente por un aumento
en los gastos como porcentaje de los ingresos totales, esto a pesar del aumento en ingresos de vivienda de segmento medio respecto
del afio anterior y de la incorporacion de nuevas unidades de segmento residencial, que tienen mayores margenes de utilidad que la
vivienda de los segmentos medio e interés social. De 2018 a 2019 este margen disminuy6 en 1.0 puntos porcentuales principalmente
por un aumento en los gastos como porcentaje de los ingresos totales.

EBITDA

EBITDA

{millanes depesas)

1,111

L0832

2018
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El EBITDA disminuy6 en un 2.5% durante el periodo enero — diciembre de 2019, respecto del mismo periodo del 2018, al pasar de
$1,111 millones de pesos a $1,083 millones de pesos, por lo que la empresa generd $27 millones de pesos menos de EBITDA
comparado con el 2018.

En los ultimos 3 afios el margen EBITDA ha pasado de 23.1% en 2017, a 24.0% en 2018, a 25.2% en 2019.

De 2016 a 2017 este margen aumentd en 0.6 puntos porcentuales principalmente por un aumento en los ingresos de vivienda de
segmento medio respecto del afio anterior. De 2017 a 2018 este margen aumento6 en 0.9 puntos porcentuales principalmente por un
aumento en los ingresos de vivienda de segmentos medio y residencial respecto del afio anterior De 2018 a 2019 este margen
aument6 1.2 puntos porcentuales principalmente por que en 2019 hubo menos ingresos de servicios de construccion que
generalmente tienen menor margen de utilidad que la venta de vivienda y también hubo mas unidades del segmento residencial que
tienen mejor margen de utilidad que las viviendas de menor precio.

Utilidades antes de impuestos

Utilidad antes de impuestos
{millares depesas)

2018 2019

En el periodo enero-diciembre de 2019 las utilidades antes de impuestos disminuyeron 14.5% comparado con el mismo periodo del
2018, al pasar de $940 millones de pesos a $804 millones de pesos.

En los ultimos 3 afios el margen de utilidades antes de impuestos paso de 19.2% en 2016 a 20.9% en 2017, de 20.3% en 2018, a
18.7% en 2019.

Los margenes de utilidad antes de impuestos en los ultimos 3 afios ha cambiado de la siguiente manera; de 2016 a 2017 aument6

principalmente por la mayor participacion de ingresos de vivienda media en la mezcla, de 2017 a 2018 y de 2018 a 2019 disminuy6
principalmente por el aumento en los gastos (gastos / ingresos totales).

Utilidad después de impuestos

Utilidad Meta
{mill lores d epesas)
30

552

2018 2019
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La utilidad después de impuestos disminuy6 33.4% en 2019 respecto del ejercicio 2018, al pasar de $830 millones de pesos a $552
millones de pesos.

En los ultimos 3 afios el margen de utilidad neta ha pasé de 16.5% en 2017, a 17.9% en 2018, a 12.8% en 2019.

Los margenes de utilidad después de impuestos en los ultimos 3 afios mostraron el siguiente comportamiento; de 2016 a 2017 y de
2017 a 2018 mejoraron principalmente por la mayor participacion de ingresos de vivienda media/residencial en la mezcla de
ingresos por vivienda, pues la vivienda mas cara tiene mayor margen de utilidad. De 2018 a 2019, disminuy6 principalmente porque
el importe de impuestos sobre utilidad antes de impuestos fue mayor en 2019 comparado con 2018.

Impuestos

Durante los ultimos 3 afos el impacto del impuesto sobre la renta en los resultados de la empresa ha sido de $195 millones de pesos
en 2017, de $111 millones de pesos en 2018 y de $252 millones de pesos en 2019. Como porcentaje de la Utilidad Antes de
Impuestos, los impuestos han sido de 20.7% en 2017, de 11.8% en 2018 y de 31.3% en 2019.

Capitalizacion de los Costos de Financiamiento

De conformidad con la NIC 23, Costos de financiamiento, los costos por préstamos atribuibles directamente a la adquisicion,
construccion o produccion de activos calificables, los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo substancial
hasta que estan listos para su uso o venta, se adicionan al costo de esos activos durante ese tiempo hasta el momento en que estén
listos para su uso o venta, por lo que el Costo de Ventas de enero a diciembre de 2019 se integra de la siguiente manera:

INTEGRACION DEL COSTO DE VENTAS
2018 2019
Costo de Ventas 53,005 95.0% 52,718 93.5%
CIF Cap. Reconocido enel Costode ventas 5158 5.0%H 51ES 6.5%
Total Costode Ventas £3,164 100.0% 52,517 100.0%

Cifras en milllones de pesos

En los ultimos 3 afios el Costo de Financiamiento en el Costo de Ventas ha pasado de $104 millones de pesos en 2017, a $158
millones de pesos en 2018 a $189 millones de pesos en 2019. Como porcentaje del total del costo de ventas ha pasado de 3.3% en
2017, a5.0% en 2018, a 6.5% en 2019.

De 2016 a 2017 a pesar de que el monto de la deuda y las tasas de interés en el mercado aumentaron, el interés capitalizado
reconocido en el costo de ventas como porcentaje del costo de ventas total disminuyo, esto se debid principalmente a que la
Compaiiia comercializ6é vivienda de subasta que no requiere financiamiento para su construccion. De 2017 a 2018 en linea con el
monto de la deuda y que las tasas de interés en el mercado aumentaron, ademas de que el inventario de obra en proceso y vivienda
terminada aument6. De 2018 a 2019 en linea con el mayor nivel de deuda, ademas de que el inventario de obra en proceso y
vivienda terminada aumento.

Situacién financiera, liquidez y recursos de capital:

102 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

Apalancamiento

La razén de apalancamiento (pasivo total / capital contable) en CADU aument6 al pasar de 1.0 veces en diciembre de 2018, a 1.1
veces en diciembre de 2019 lo que representa un incremento del 0.03 veces o bien 3.3%.

APALANCAMIENTO [PT/CC)
dic-18 dic-19 Variacion
Fasiva Total 24,774 55,178 5401 B.4%
Capital Cantable 54,609 54 B37 5228 4. 9%
Apalancamiento [PT/CC) 1.0 1.1 0.03 3.3%

Cifraz en milllones de pesos

En los Gltimos tres afios el apalancamiento (Pasivo Total / Capital Contable) de CADU ha pasado de 0.9 veces en 2017 ($3,593
millones de pasivo total / $4,039 millones de capital contable), a 1.0 veces en 2018, a 1.1 veces en 2019.

No existe fuente de recursos importante atin no utilizada.
Los créditos o adeudos fiscales importantes al 31 de diciembre de 2019 son los siguientes:

La subsidiaria, Suministros Concretora, S. A. de C. V., se encuentra en proceso de dar respuesta al recurso de revision fiscal
interpuesto por la autoridad fiscal y que fue admitido para su resolucion por el Segundo Tribunal Colegiado del Vigesimoséptimo
Circuito, con respecto a la notificacion de la sentencia dictada por la Sala Regional del Caribe del Tribunal Federal de Justicia
Administrativa a través de la cual se declardé la nulidad de la resolucion expedida por la Administracion Desconcentrada de
Auditoria Fiscal de Quintana Roo “2” contenida en el oficio 500-49-00-05-01-2017-002097, en la que se determin6 un crédito fiscal
por supuestas omisiones por concepto de impuesto sobre la renta e impuesto al valor agregado correspondientes al ejercicio 2014,
por cantidad histérica de $92,978. Los abogados de la Entidad consideran probable que la resolucion de este litigio sea favorable
para la Entidad.

Las subsidiarias CADU Inmobiliaria, S. A. de C. V., CADU Residencias, S. A. de C. V. y Cadurma, S. A. de C. V., interpusieron
juicios contenciosos-administrativos que estan siendo tramitados ante la Sala Regional del Caribe del Tribunal Federal de Justicia
Administrativa, bajo los expedientes 467/19-20-0101, 449/19-20-01-8 y 466/19-20-01-3, esto con motivo de los procedimientos de
verificacion practicados a las empresas referidas, por parte de la Administracién Desconcentrada de Auditoria de Quintana Roo del
Servicio de Administracion Tributaria, mismos que derivaron en la imposicion de multas por supuestas omisiones en el
cumplimiento a las obligaciones en materia de la Ley Federal para la Prevencion e Identificacion de Operaciones con Recursos de
Procedencia Ilicita. Dichos juicios se encuentran pendientes de resolucion y los abogados de la Entidad consideran probable una
resolucion favorable.

No hay inversiones relevantes en capital comprometidas al 31 de diciembre de 2019.

Las actividades que realiza la Entidad la exponen ademas de los riesgos propios del negocio, a riesgos financieros como la variacion
en tasa de interés, el riesgo crediticio y el riesgo de liquidez. Muchos de estos riesgos dependen de las variables del entorno, sin
embargo, con el objeto de minimizar los efectos negativos que en su caso se pudieran generar, la Entidad mantiene una politica

centralizada en cuanto al manejo de la tesoreria y la contratacion de créditos, estableciendo indices o razones financieras, como las
de apalancamiento o liquidez conservadoras, limitando inversiones y privilegiando la generacion de flujo libre de efectivo.

Deuda con Costo
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Al 31 de diciembre de 2019 Corpovael y Subsidiarias tienen pasivos Bancarios por $2,727 mdp, integrados de la siguiente manera:

DEUDA CON INSTITUCI DNES FINANCIERAS

dic-18 die-19 ar lacion
Créditos Puenta 52,023 T46% 51,995 Til% 527 -13%
Craéditos Capital de Trabgo LEE7 5% 4731 BA% T B4
Arrendamiento Financiero 510 0.0% 505 0.0% -5 45 3%
To'tal 52,711 100.0% 52,727 100.0% 5156 06%
Cilfrasan milllones de pasos

La deuda con Instituciones Financieras aumentd en diciembre de 2019 con relacion al mismo mes del 2018 en $16 millones de
pesos, es decir en un 0.6%, pasando de $2,711 millones de pesos a $2,727 mdp.

En los ultimos 3 afios la deuda con instituciones financieras ha pasado de $2,000 millones de pesos en 2017, a $2,711 millones de
pesos en 2018 a $2,727 millones de pesos en 2019.

CERTIACADOS BURSATILES

dic-18 dic-19 Variacion
CADULS 5160 5160 -100.0%
CADLLE 5500 5800 50 0,05
CADLL1S 5500 5500
Gastosde laemisidn por amortizar 510 514
CEBURES 5650 5986 5336 51.7%
DEUDA TOTAL 53,361 53,713 5352 10,5%

Cifras en milllones de pesos

En los ultimos 3 afios la deuda total ha pasado de $2,320 millones de pesos en 2017, a $3,361 millones de pesos en 2018, a $3,713
millones de pesos en 2019.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2016 a 2017 se debe a un incremento en los saldos de créditos puente y
también un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. El volumen de obra en proceso aument6 especialmente debido a
la construccion de edificios en la Ciudad de México. En el mismo periodo la deuda con certificados bursatiles disminuy6 debido a la
amortizacion del restante 50% del certificado bursatil CADU14.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2017 a 2018 se debe en parte a un incremento en los saldos de créditos
puente y también un incremento en saldos de créditos para capital de trabajo. El volumen de obra en proceso aumento especialmente
debido a la construccion de edificios en la Ciudad de México y el edificio de segmento residencial en Canciin, asi como al inventario
de vivienda terminada, especialmente del segmento de interés social en Canctin. En el mismo periodo la deuda con certificados
bursatiles aumentd debido a la emision del certificado bursatil CADU18S.

El incremento de la deuda con instituciones financieras de 2018 a 2019 se debe a los saldos de créditos para capital de trabajo. En el
mismo periodo la deuda con certificados bursatiles aumentd debido a la emision del certificado bursatil CADU19.

En los ultimos 3 afios la razon de Deuda Total / EBITDA, paso de 2.2 veces en 2017, a 3.0 veces en 2018 a 3.4 veces en 2019 y la
razén Deuda Neta / EBITDA pas6 de 1.5 veces en 2017, a 2.4 veces en 2018, a 3.0 veces en 2019. De 2017 a 2018 y de 2018 a
2019, esta razéon aumentd principalmente debido al incremento en inventario por la construccion de vivienda terminada y al
incremento de obra en proceso ya que es financiado con deuda.

En los ultimos 3 afios la razon de cobertura de intereses ( EBITDA / Intereses Pagados ) pasé de 5.0 veces en 2017, a 3.1 veces en
2018, a 2.7 veces en 2019.
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En los tltimos 3 afios el Costo ponderado de la deuda (sin incluir comisiones) fue 10.9% en diciembre de 2017, 11.7% en diciembre

de 2018 y 10.7% en diciembre de 2019.

La cobertura de intereses se ha reducido principalmente debido a que los intereses pagados, que estan ligados a mayores niveles de
deuda, crecieron mas que lo que crecié el EBITDA. De hecho, el EBITDA decrecidé en 2019. El costo ponderado de la deuda
aumento6 en 2018 con relacion al afio 2017, sin embargo, disminuy6 en 2019 comparado vs el afio 2018, lo anterior debido que la
mayoria de la deuda de la empresa se encuentra a tasa variable por lo que se movid en la misma direccion que la TIIE28 que ha

tenido tendencia reciente a la baja.

DEUDA TOTAL A EBITDA

dic-17 dic-18 dic-19
Deuda Total (millones) 52,320 53,361 53,713
Deuda Total /Ehitda 2.2 3.0 3.4
PASIVO TOTAL A CAPITAL CONTABLE
dic-17 dic-18 dic-19
Pasivo Total (millones) 53,5097 54,774 55,175
Pasivo Total fCapital Cantable 0o 1.0 1.1

En cuanto a los vencimientos de la deuda, el 30% de la deuda total vence antes de diciembre del 2020, el 32% vence antes de
diciembre de 2021, el 23% vence antes de diciembre de 2022, el 11% vence antes de diciembre de 2023 y el 4% vence antes de
diciembre de 2024. Toda la deuda estd contratada en pesos. El 99.6% de la deuda esta contratada a tasa variable.

WENCIMIENTOS DE L DEUDA CON COSTO & DNCIEMBRE 2019

Hasta Hasta Hasta Hasta Hasta Total

1 afio 2 anos 3 anios 4 afios 5 anos
n=tituciones Anancieras Laa7 s1o12 L678 540 s2727
CHERUR CADE L1 5171 5171 a8 50 5500
CEBUR CADA9 5557 L1458 4500
Gastad de la s sin e @ £ ELBRT L7} 54 54 ¥ ) 514
TOTAL 51,122 51,179 5845 5424 4145 55718
% Total IR 1% 2% 1% 4% 1007

Cikrmien il lanedde priss

Balance General

El Balance General de la Compaiiia se ha incrementado en los ultimos afios.
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9,383 10,012

7,636

5,510 6,336

4,774 3,175

3,597

2,285 2,815

2015 2016 2017 2018 2019

ECAPITAL OPASIVO [OACTIVO

De 2018 a 2019 los activos totales aumentaron 6.7% al pasar de $9,383 millones de pesos a $10,012 millones de pesos, los pasivos
totales aumentaron 8.4% al pasar de $4,784 millones de pesos a $5,175 millones de pesos, el capital contable aument6 4.9% al pasar
de $4,609 millones de pesos a $4,836 millones de pesos.

En los tltimos 3 afios la Compaiia ha mostrado las siguientes variaciones en el Balance; (i) Activos incremento de 20.5% de 2016 a
2017 (pasando de $6,336 millones a $7,636 millones), incremento de 22.9% de 2017 a 2018 (pasando de $7,636 millones a $9,383
millones) e incremento de 6.7% de 2018 a 2019 (pasando de $9,383 millones a $10,012 millones). (ii) Pasivos incremento de 27.8%
de 2016 a 2017 (pasando de $2,815 millones a $3,597 millones), incremento de 32.7% de 2017 a 2018 (pasando de $3,597 millones
a $4,774 millones) e incremento de 8.4% de 2018 a 2019 (pasando de $4,774 millones a $5,175 millones). Y (iii) Capital Contable
incremento de 14.7% de 2016 a 2017 (pasando de $3,521 millones a $4,039 millones), incremento de 14.1% de 2017 a 2018
(pasando de $4,039 millones a $4,609 millones) e incremento de 4.9% de 2018 a 2019 (pasando de $4,609 millones a $4,837
millones). Con lo anterior el apalancamiento de la empresa (Pasivo Total / Capital Contable) paso de 0.9 veces en 2017, a 1.0 veces
en 2018 y a 1.1 veces en 2019.

El incremento en activos totales en los Gltimos 3 anos obedece, entre otros factores, a los incrementos en los niveles de inventarios.
De 2014 a 2015 el incremento en activos totales es debido a la entrada a la caja de los recursos obtenidos en la oferta publica inicial
de acciones en diciembre de 2015. En cuanto al capital contable, el incremento en los ultimos 3 afios se debe principalmente al
incremento en utilidades generadas. En cuanto al pasivo total, el incremento en los ultimos 3 afios se debe principalmente al
incremento en deuda con costo (en su mayoria para la edificacion de vivienda) y proveedores.

Capital Contable

El Capital Contable de Corpovael y Subsidiarias se incrementd de diciembre de 2018 a diciembre de 2019 en $228 mdp equivalente
a un 4.9%, pasando de $4,609 mdp a $4,837 mdp. Los pasivos totales de las empresas pasaron de $4,784 mdp a $5,175 mdp en el
mismo periodo, lo que significa un incremento de 8.4% equivalente a $401 mdp. Con lo anterior, se mantuvo la estructura del pasivo
y capital en la empresa. En diciembre de 2018 se tenia una relacion de 50.9% de pasivo total y 49.1% de capital contable, mientras
que, en diciembre de 2019, la relacion paso a una proporcion de 51.8% de pasivo total y 48.2% de capital contable.

106 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

El incremento en el capital contable en los ultimos 3 afios se debe principalmente al incremento en utilidades generadas.

Estructura de Capital Diciembre 2018 Estructura de Capital Diciembre 2019
Capital Capital
B 'rm;llx s r::;:: iz Tm;zlza: es

En los ultimos 3 afios la Compaifiia ha mostrado las siguientes variaciones en Capital Contable; incremento de 14.7% de 2016 a
2017, incremento de 14.1% de 2017 a 2018 e incremento de 4.9% de 2018 a 2019.
Efectivo y equivalente en efectivo.

El saldo en Caja y Bancos en los ultimos 3 aflos al pas6 de $766 millones de pesos en diciembre de 2017, a $674 millones de pesos
en diciembre de 2018, a $491 millones de pesos en diciembre de 2019.

Hedivoy equivakentzs (millones de pesos)
1,961
B o] T T
674 o
1
=
dic Tl marif g sl dicil marld jundd sepld dictd

El saldo en caja y bancos a diciembre de 2019 fue de $491 millones de pesos, 27.1% menor que los $674 millones de pesos de
diciembre de 2018.

La disminucion de la caja en los ultimos 3 afios obedece, entre otros factores, a la utilizacion de recursos para comprar terrenos y
para capital de trabajo. De 2016 a 2017 se mantuvo relativamente estable. De 2017 a 2018 disminuy6 en 12.0%. De 2018 a 2019
disminuy6 en 27.1%.

El Flujo Libre de Efectivo de la Empresa (Flujo neto de efectivo de actividades de operacion — flujo neto de efectivo de actividades
de inversiones) fue de $214 millones de pesos positivo 2017 y de $160 millones de pesos negativo en 2018 y de $203 millones de
pesos positivo en 2019. En 2017 el flujo libre de efectivo fue positivo principalmente por la desaceleracion las inversiones en
terrenos, asi como el comienzo de la venta de departamentos de segmento medio (vivienda vertical). En 2018 el flujo libre de
efectivo de la Empresa fue negativo principalmente por la inversion en inventarios, principalmente en terrenos, vivienda terminada y
obra en proceso. En 2019 el flujo libre de efectivo de la Emisora fue positivo en $203, el factor principal fue la menor inversion en
compra de terrenos comparado con el afio anterior.
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La Empresa tiene acceso a lineas de crédito y emisiones adicionales de certificados bursatiles como se describe a continuacion:

Lineas de crédito disponibles:

Instituciones Financieras:
Importe utilizado
importe no utilizado

Certificados Bursétiles:
Importe vigente
Programa autorizado

2018

$2,711
$3,422
$6,133,

$660
$1,000

2019

82,727
$2,590
$5,316

$1,000
$500

Cifras en millones de pesos

La informacion financiera de la Compaiiia presenta la totalidad de las operaciones realizadas por la misma, de manera que no
existen transacciones relevantes no registradas en el balance general o en el estado de resultados.

Politica de Administracion de Riesgos Financieros

Las actividades que realiza la Compaiiia, la exponen ademas de los riesgos propios del negocio, a riesgos financieros y de mercado
como la variacion en tasa de interés, el riesgo crediticio y el riesgo de liquidez. Muchos de estos riesgos dependen de las variables
del entorno, sin embargo, con el objeto de minimizar los efectos negativos que en su caso se pudieran generar, la Compailia
mantiene una politica centralizada en cuanto al manejo de la tesoreria y la contratacion de créditos, estableciendo indices o razones
financieras, como las de apalancamiento o liquidez objetivo. Las determinaciones generales para estos efectos las dicta
trimestralmente el Consejo de Administracion de acuerdo con las condiciones del entorno. Para el caso concreto de los riesgos
derivados de la variacion de las tasas de interés, la Compaifiia no utiliza instrumentos financieros derivados con propoésitos que
pudieran ser considerados de negociacion o especulacion, inicamente y solo en algunos casos utiliza, o ha utilizado en el pasado,
instrumentos financieros derivados de cobertura, con la finalidad de mantener fija la tasa de interés de un determinado crédito, o

dentro de un rango de tasas.

Control Interno:

CADU cuenta con un Comité de Auditoria y Practicas Societarias, que desempena las actividades en materia de auditoria y practicas

societarias establecidas por la LMV y los estatutos de la sociedad.

El control interno se fundamenta tres aspectos, (i) el Sistema de Planeacion, Informacion y Control Directiva, (ii) el Sistema de

Indicadores Clave y (iii) el ERP.
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El Sistema de Control Interno se encuentra documentado en manuales de politicas y procedimientos para cada una de sus areas.
Esto, con la finalidad de que las operaciones de la Compaiiia sean realizadas conforme a los lineamientos establecidos. Asimismo, el
Auditor Interno, dependiente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, es responsable de monitorear el Sistema de Control
Interno de CADU.

El Comité de Auditoria y Practicas Societarias revisa periddicamente los aspectos del Sistema de Control Interno. El despacho de
auditoria externa revisa el control interno relevante en la preparacion y presentacion de los estados financieros consolidados y emite
un reporte de sugerencias respecto del mismo.

Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas:

En la aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia, la administracion de la Compaifiia debe hacer juicios, estimaciones y
supuestos sobre los valores en libros de los activos y pasivos de los estados financieros. Las estimaciones y supuestos relativos se
basan en la experiencia y otros factores que se consideran pertinentes. Los resultados reales podrian diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos se revisan sobre una base regular. Las modificaciones a las estimaciones contables se reconocen en el
periodo en que se realiza la modificacion y periodos futuros si la modificacion afecta tanto al periodo actual como a periodos
subsecuentes.

A continuacion se presentan los juicios contables criticos, diferentes de aquéllos que involucran las estimaciones contables,
realizados por la administracion durante el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia y que tienen un impacto
significativo en los estados financieros consolidados:

-Valor en libros de los inventarios inmobiliarios — Para evaluar el valor en libros de los inventarios inmobiliarios, la Compaiiia
realiza estimaciones de los precios de venta, de los costos y los margenes de utilidad de los diferentes proyectos en desarrollo para
efectos de determinar cualquier deterioro a dichos inventarios, para asegurarse que los mismos se encuentren valuados al menor de
costo o valor neto de realizacion. A la fecha de los estados financieros consolidados la Compaiiia ha revisado estas estimaciones y
ha concluido que no es necesario realizar ninglin ajuste por deterioro.

-Reconocimiento de ingresos — La Compaifiia reconoce los ingresos al transferir a sus clientes los riesgos y beneficios significativos
inherentes a la propiedad de los bienes inmuebles y no mantiene control sobre los inventarios inmobiliarios. La administracion de la
Compaiiia considera los criterios detallados en la NIC 18, Ingresos.

-Costos estimados por completar — La administracion de la Compaiiia realiza una estimacién para determinar y reconocer la
obligacion adquirida para la construccion de diversas obras de beneficio a las localidades, tales como escuelas, parques, clinicas,
etc., en donde se encuentran sus proyectos, como parte de las licencias y autorizaciones, de conformidad con las regulaciones
vigentes en cada localidad. Estas erogaciones forman parte de los presupuestos de cada proyecto.

A continuacion se discuten los supuestos basicos respecto al futuro y otras fuentes clave en las estimaciones al final del periodo
sobre el cual se informa, que tienen un riesgo significativo de provocar ajustes importantes en los valores en libros de los activos y
pasivos durante el proximo afio.

-Estimacion para cuentas de cobro dudoso — La administracion de la Compaiiia aplica el juicio profesional a la fecha del estado de

posicion financiera para evaluar la recuperabilidad de las cuentas por cobrar a clientes. La Compaiia calcula una estimacion basada
en la antigiiedad de las cuentas por cobrar y otras consideraciones para cuentas especificas.
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-Inventarios inmobiliarios clasificados en el activo circulante — La administracion de la Compaifiia realiza proyecciones mediante
las cuales estima por cada desarrollo inmobiliario el tiempo que se requerira para completar la construccion y venta de las viviendas
y clasifica como activo circulante las construcciones en proceso de desarrollos inmobiliarios, los locales comerciales y los saldos de
terrenos cuya construccion estima iniciar dentro de un plazo de doce meses.

-Recuperacion de créditos fiscales — La Compaiiia tiene pérdidas fiscales por amortizar e IMPAC por recuperar, por los cuales tiene
que evaluar su recuperabilidad previo al reconocimiento de un activo por impuesto la utilidad diferido. Asimismo, ha tomado ciertas
posiciones fiscales inciertas, por las cuales tiene que evaluar si registra un pasivo derivado de éstas.

-Base de calculo del impuesto a la utilidad diferido — Hasta 2012, para efectos de determinar el impuesto a la utilidad diferido, la
Compaiifa realizaba proyecciones fiscales para determinar si seria causante del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU), o
Impuesto Sobre la Renta (ISR), y asi determinar el impuesto que se esperaba causar y que servia de base en la determinacion del

impuesto a la utilidad diferido. A partir de 2013, se calcula unicamente ISR diferido debido a la abrogacion del IETU.

Al 31 de diciembre de 2019 existe una estimacion para cuentas de cobro dudoso por $2,434,000 pesos.
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[427000-N] Administracién

Auditores externos de la administracion:

Los Estados Financieros de la Emisora por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2019 fueron auditados por KPMG Céardenas
Dosal, S.C. (México) y los ejercicios, 2018 y 2017 fueron auditados Mancera, S.C. Integrante de Ernst & Young Global, auditores
externos de la Compafia.

En los ejercicios que se han auditado “no se han emitido opiniones con salvedades” o una opinién negativa, ni se han abstenido de
emitir opinion acerca de los Estados Financieros de la Compaiiia. Asimismo, los auditores externos de la Compaiiia han prestado los
siguientes servicios adicionales a la auditoria; Estudios de Precios de Transferencia.

La designacion de los auditores independientes de la Compafiia estd a cargo del Consejo de Administracion de CADU,
especialmente del Comité de Auditoria. Hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 la persona que ha auditado los
Estados Financieros de Corpovael y Subsidiarias desde 2007, es el C.P. Marcelino Menéndez Jiménez. Para los ejercicios terminado
el 31 de diciembre de 2012 y 2013 la persona que auditd los Estados Financieros es la C.P.C. Claudia Leticia Rizo Navarro y para el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, 2015, 2016, 2017 y 2018 la persona que audito los Estados Financieros es el C.P.C.
David Echeverria Alonso. Para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 la persona que audit6 los Estados Financieros es el
C.P.C. Omar Buendia Ruiz

A la fecha del presente, KPMG Cardenas Dosal, S.C. (México), ha prestado servicios a la Compaiiia de Estudios de Precios de
Transferencia, en adicion a los Servicios de la Auditoria.

El monto pagado por servicios adicionales de Estudios de precios de transferencia al despacho de auditores externos asciende a la
cantidad de $418,000 pesos mas IVA. Este monto representa el 11.3% de las erogaciones realizadas al despacho de auditores
externos.

Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés:

Al 31 de diciembre de 2019 las cuentas por cobrar a partes relacionadas no consolidables ascendieron a $219.5 millones de pesos, lo
que se compara con $155.7 millones de pesos de 2018, y $97.3 millones de pesos de 2017. Los saldos mencionados son netos entre
cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas a diciembre de 2019 ascienden al 2.2% de los Activos Totales.
Por otra parte, la integracion vertical de las operaciones de la Compaiiia implica que existan operaciones entre la Emisora y sus
Subsidiarias, mismas que estan sujetas a estudios de precios de transferencia, que anualmente realiza la Compaiiia mediante la

contratacion de terceros especializados y que recaen principalmente en las siguientes actividades:

e  Prestacion de servicios de construccion (edificacion y urbanizacion)
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. Operaciones de financiamiento
e  Prestacion de servicios administrativos.

Las operaciones sefialadas anteriormente son competitivas con las fuentes alternativas de abastecimiento para cada parte
involucrada.

Informacién adicional administradores y accionistas:

CONSEJO DE ADMINISTRACION

La Administracion de la Sociedad estd encomendada a un Consejo de Administracion y a un Director General, quienes
desempenaran sus funciones conforme a lo previsto en la Ley del Mercado de Valores.

La designacion o eleccion de los miembros del Consejo de Administracion serd hecha por la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas por mayoria simple de votos. El Consejo de Administracion se integrara por un nimero minimo de 5 (cinco) consejeros
y un nimero maximo de 21 (veintin) consejeros, de los cuales cuando menos el 25% (veinticinco por ciento) deberan ser
independientes, segun lo califique la propia Asamblea que los designe o ratifique, en términos de la Ley del Mercado de Valores. La
Asamblea podra designar por cada consejero propietario, a su respectivo suplente. Lo anterior, en el entendido de que los consejeros
suplentes de los consejeros independientes deberan tener ese mismo caracter.

Los Consejeros no podran ser (i) personas inhabilitadas por ley para ejercer el comercio; o (ii) personas que hubieren desempefiado
el cargo de Auditor Externo de la Sociedad o de alguna de las personas morales que integran el grupo empresarial o consorcio al que
ésta pertenezca, durante los 12 (doce) meses inmediatos anteriores a la fecha del nombramiento.

Los Consejeros propietarios y, en su caso, los respectivos suplentes deberan mantenerse mutuamente informados acerca de los
asuntos tratados en las sesiones del Consejo de Administracion a las que asistan.

Los miembros del Consejo de Administracion no necesitaran ser accionistas y deberan cumplir con los requisitos sefialados en la
Ley del Mercado de Valores. Los titulares de acciones con derecho a voto, incluso limitado o restringido, por cada 10% (diez por
ciento) que tengan en lo individual o conjunto del capital social de la Sociedad, tendran derecho a designar en Asamblea General de
Accionistas a un miembro Propietario del Consejo de Administracion y, en su caso, a su respectivo Suplente, asi como de revocar el
nombramiento del Propietario o Suplente que previamente haya efectuado por cada 10% (diez por ciento) del que sea titular. Dichos
Consejeros solo podran ser revocados por los demas accionistas, cuando a su vez se revoque el nombramiento de todos los demas
Consejeros. Asimismo, lo anterior serd valido a menos que la remocién obedezca a una causa justificada de acuerdo a lo establecido
en la Ley del Mercado de Valores.

Los Consejeros seran elegidos por un periodo que concluira cuando se retina una nueva Asamblea General Ordinaria que acuerde
sobre los nuevos nombramientos y que debera celebrarse a mas tardar el 30 de abril del afio siguiente a su nombramiento y
continuaran en el desempefio de sus funciones aun cuando hubiere concluido el plazo para el que hayan sido designados o por
renuncia al cargo, hasta por un plazo de 30 (treinta) dias naturales, a falta de la designacion del sustituto o cuando este no tome
posesion de su cargo.
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El Consejo de Administracion podra designar Consejeros provisionales, sin intervencion de la Asamblea de Accionistas, cuando se
actualice alguno de los supuestos sefialados en el parrafo anterior o en el ultimo parrafo del Articulo 155 (ciento cincuenta y cinco)
de la Ley General de Sociedades Mercantiles. La Asamblea de Accionistas de la Sociedad ratificara dichos nombramientos o
designara a los Consejeros sustitutos en la Asamblea siguiente a que ocurra tal evento.

Los Consejeros de la Sociedad podran ser reelectos y percibiran la remuneracion que determine la Asamblea General de
Accionistas. Los Consejeros Suplentes designados substituiran a sus respectivos Consejeros Propietarios que estuvieren ausentes.

El Consejo de Administracion designara a un Secretario y, en su caso, un Pro-Secretario que no formaran parte de dicho organo
social, quedando sujetos a las obligaciones y responsabilidades previstas en la Ley del Mercado de Valores.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como su Presidente y el de los Comités, seran electos por la Asamblea de
Accionistas. El Consejo de Administracion podra también designar a uno o mas Vicepresidentes. Los mencionados funcionarios
duraran en su cargo un afio y continuaran en sus funciones, aun cuando hubiere concluido el plazo anterior o por renuncia al cargo,
hasta por un plazo de 30 (treinta) dias naturales, a falta de la designacion del sustituto o hasta que éste no tome posesion de su cargo.
Una misma persona podrd ocupar mas de un cargo. El Presidente debera ser en todo caso miembro propietario del Consejo de
Administracion y de nacionalidad mexicana. Cualquiera de los funcionarios podra ser nombrado o removido de su cargo sin
expresion de causa por resolucion del Consejo de Administracion.

Los nombramientos de Consejeros de la Sociedad deberan recaer en personas que cuenten con honorabilidad, calidad técnica e
historial crediticio satisfactorio, asi como con amplios conocimientos y experiencia en materia financiera, legal o administrativa.

Las vacantes que existan con relacion a cualquier puesto, excepcion hecha desde luego del de Consejero pueden ser cubiertas por
designacion del Consejo de Administracion en cualquier Sesion que celebre.

El Consejo de Administracion para el desempeiio de sus funciones, contara con el auxilio de uno o mas Comités que para tal efecto
establezca. El Comité que desarrolle las actividades en materia de Auditoria y Practicas Societarias estard integrados en todo
momento exclusivamente por consejeros independientes, en términos del Articulo 25 (veinticinco) de la Ley del Mercado de
Valores y por un minimo de 3 (tres) miembros designados por el propio Consejo de Administracion, a propuesta de su Presidente.
En tanto la Sociedad sea controlada por una persona o grupo de personas que tengan el 50% (cincuenta por ciento) o mas del capital
social, el Comité que lleve a cabo las funciones de Practicas Societarias, se integrard, cuando menos, por mayoria de consejeros
independientes siempre que dicha circunstancia sea revelada al publico.

Cuando por cualquier causa faltare el nimero minimo de miembros del Comité que desempefie las funciones en materia de
Auditoria y el Consejo de Administracion no haya designado consejeros provisionales conforme a lo establecido en el Articulo 24
(veinticuatro) de la Ley del Mercado de Valores, cualquier accionista podra solicitar al Presidente del referido Consejo convocar en
el término de 3 (tres) dias naturales, a una Asamblea General de Accionistas para que ésta haga la designacion correspondiente. Si
no se hiciera la convocatoria en el plazo sefialado, cualquier accionista podra ocurrir a la autoridad judicial del domicilio de la
Sociedad, para que ésta haga la convocatoria. En el caso de que no se reuniera la Asamblea o de que reunida no se hiciera la
designacion correspondiente, la autoridad judicial del domicilio de la Sociedad, a solicitud y propuesta de cualquier accionista,
nombrard a los Consejeros que correspondan, quienes funcionaran hasta que la Asamblea General de Accionistas haga el
nombramiento definitivo.

El Consejo de Administracion debera ocuparse de los asuntos siguientes:
Establecer las estrategias generales para la conduccion del negocio de la Sociedad y personas morales que ésta controle.

Vigilar la gestion y conduccion de la Sociedad y de las personas morales que ésta controle, considerando la relevancia que tengan
estas tltimas en la situacion financiera, administrativa y juridica de la sociedad, asi como el desempefio de los directivos relevantes.

Aprobar, con la previa opinién del Comité que sea competente: a) Las politicas y lineamientos para el uso o goce de los bienes que
integren el patrimonio de la Sociedad y de las personas morales que ésta controle, por parte de personas relacionadas b) Las
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operaciones, cada una en lo individual, con personas relacionadas, que pretenda celebrar la sociedad o las personas morales que ésta
controle. No requeriran aprobacion del Consejo de Administracion, las operaciones que a continuacion se sefialan, siempre que se
apeguen a las politicas y lineamientos que al efecto apruebe el Consejo: Las operaciones que en razén de su cuantia carezcan de
relevancia para la Sociedad o personas morales que ésta controle. Las operaciones que se realicen entre la Sociedad y las personas
morales que ésta controle o en las que tenga una influencia significativa o entre cualquiera de éstas, siempre que: (i) Sean del giro
ordinario o habitual del negocio (ii) Se consideren hechas a precios de mercado o soportadas en valuaciones realizadas por agentes
externos especialistas. Las operaciones que se realicen con empleados, siempre que se lleven a cabo en las mismas condiciones que
con cualquier cliente o como resultado de prestaciones laborales de caracter general. c¢) Las operaciones que se ejecuten, ya sea
simultdnea o sucesivamente, que por sus caracteristicas puedan considerarse como una sola operaciéon y que pretendan llevarse a
cabo por la Sociedad o las personas morales que ésta controle, en el lapso de un ejercicio social, cuando sean inusuales o no
recurrentes, o bien, su importe represente, con base en cifras correspondientes al cierre del trimestre inmediato anterior en cualquiera
de los supuestos siguientes: La adquisicion o enajenacion de bienes con valor igual o superior al 5% (cinco por ciento) de los activos
consolidados de la Sociedad. El otorgamiento de garantias o la asuncién de pasivos por un monto total igual o superior al 5% (cinco
por ciento) de los activos consolidados de la Sociedad. Quedan exceptuadas las inversiones en valores de deuda o en instrumentos
bancarios, siempre que se realicen conforme a las politicas que al efecto apruebe el propio Consejo. d) El nombramiento, eleccion y,
en su caso, destitucion del Director General de la Sociedad y su retribucion integral, asi como las politicas para la designacion y
retribucion integral de los demas directivos relevantes. (¢) Las politicas para el otorgamiento de mutuos, préstamos o cualquier tipo
de créditos o garantias a personas relacionadas. (f) Las dispensas para que un Consejero, directivo relevante o persona con poder de
mando, aproveche oportunidades de negocio para si o en favor de terceros, que correspondan a la sociedad o a las personas morales
que ésta controle o en las que tenga una influencia significativa. Las dispensas por transacciones cuyo importe sea menor al
mencionado en el inciso c¢) anterior, podran delegarse en el Comité de la Sociedad encargado de las funciones en materia de
Auditoria y Practicas Societarias. (f) Los lineamientos en materia de control interno y auditoria interna de la Sociedad y de las
personas morales que ésta controle. (g) Las politicas contables de la Sociedad, ajustandose a los principios de contabilidad
reconocidos o expedidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores mediante disposiciones de caracter general. (h) Los
estados financieros de la Sociedad. (i) La contratacion de la persona moral que proporcione los servicios de auditoria externa y, en
su caso, de servicios adicionales o complementarios a los de auditoria externa. Cuando las determinaciones del Consejo de
Administracion no sean acordes con las opiniones que le proporcione el Comité correspondiente, el citado Comité debera instruir al
Director General revelar tal circunstancia al piblico inversionista, a través de la Bolsa de Valores en que coticen las acciones de la
Sociedad o los titulos de crédito que las representen, ajustandose a los términos y condiciones que dicha bolsa establezca en su
reglamento interior.

Presentar a la Asamblea General de Accionistas que se celebre con motivo del cierre del ejercicio social: a) Los informes a que se
refiere el Articulo 43 (cuarenta y tres) de la Ley del Mercado de Valores. b) El informe que el Director General elabore conforme a
lo sefialado en el Articulo 44 (cuarenta y cuatro), fraccion XI de la Ley del Mercado de Valores, acompaiiado del dictamen del
auditor externo. c¢) La opinion del Consejo de Administracion sobre el contenido del informe del Director General a que se refiere el
inciso anterior. d) El informe a que se refiere el Articulo 172 (ciento setenta y dos), inciso b) de la Ley General de Sociedades
Mercantiles en el que se contengan las principales politicas y criterios contables y de informacion seguidos en la preparacion de la
informacion financiera. ¢) El informe sobre las operaciones y actividades en las que hubiere intervenido.

Dar seguimiento a los principales riesgos a los que esta expuesta la Sociedad y personas morales que ésta controle, identificados con
base en la informacioén presentada por los Comités, el Director General y la persona moral que proporcione los servicios de auditoria
externa, asi como a los sistemas de contabilidad, control interno y auditoria interna, registro, archivo o informacion, de éstas y
aquélla, lo que podrd llevar a cabo por conducto del Comité que ejerza las funciones en materia de Auditoria..

Aprobar las politicas de informacion y comunicacion con los Accionistas y el mercado, asi como con los Consejeros y directivos
relevantes, para dar cumplimiento a lo previsto en la Ley del Mercado de Valores.
Determinar las acciones que correspondan a fin de subsanar las irregularidades que sean de su conocimiento e implementar las

medidas correctivas correspondientes.

Establecer los términos y condiciones a los que se ajustara el Director General en el ejercicio de sus facultades de actos de dominio.
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Ordenar al Director General la revelacion al ptblico de los eventos relevantes de que tenga conocimiento. Lo anterior, sin perjuicio
de la obligacion del Director General a que hace referencia el Articulo 44 (cuarenta y cuatro), fraccion V de la Ley del Mercado de
Valores.

Las demas que la Ley establezca o se prevean en estos Estatutos Sociales. El Consejo de Administracion sera responsable de vigilar
el cumplimiento de los acuerdos de las Asambleas de Accionistas, lo cual podra llevar a cabo a través del Comité que ejerza las
funciones de Auditoria. El Consejo de Administracion tendra las mas amplias facultades para realizar el objeto social y para dirigir y
administrar la Sociedad. Enunciativa mas no limitativamente, actuara con los siguientes poderes y facultades:

Poder general para pleitos y cobranzas, con todas las facultades generales y atn las especiales, que de acuerdo con la Ley requieran
poder o clausula especial, en los términos del parrafo primero del Articulo 2554 (dos mil quinientos cincuenta y cuatro) del Codigo
Civil para el Distrito Federal y sus correlativos en las demas entidades federativas, incluidas las facultades que enumera el Articulo
2587 (dos mil quinientos ochenta y siete) del mismo ordenamiento.

De manera enunciativa y no limitativa, se mencionan entre otras las facultades siguientes: Para intentar y desistirse de toda clase de
procedimientos, inclusive amparo. Para transigir. Para comprometer en arbitros. Para absolver y articular posiciones. Para recusar.
Para hacer cesion de bienes. Para recibir pagos. Para presentar denuncias y querellas en materia penal y para desistirse de ellas
cuando lo permita la Ley. El mandato a que alude el inciso anterior se ejercera ante particulares y ante toda clase de autoridades
administrativas o judiciales, inclusive las de caracter federal o local y ante las Juntas de Conciliacion y Arbitraje, Locales o
Federales y Autoridades del Trabajo. Poder general para actos de administracion en los términos del parrafo segundo del citado
Articulo 2554 (dos mil quinientos cincuenta y cuatro) del Coédigo Civil para el Distrito Federal y sus correlativos en las demas
entidades federativas. Poder general para actos de dominio de acuerdo con el parrafo tercero del mismo Articulo 2554 (dos mil
quinientos cincuenta y cuatro) del Cédigo Civil para el Distrito Federal y sus correlativos en las demas entidades federativas. Poder
para otorgar y suscribir titulos de crédito en los términos del Articulo 9° (noveno) de la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito, para cumplir exclusivamente con el objeto social. Facultad para designar al Director General, quien podra ser no socio.
Facultad para otorgar poderes generales o especiales y revocar unos y otros. La facultad exclusiva para determinar el sentido en que
deban ser emitidos los votos correspondientes a las acciones propiedad de la Sociedad, en las Asambleas Ordinarias y
Extraordinarias de Accionistas de las sociedades en que sea titular de la mayoria de las acciones y designar al apoderado especial
respectivo. La facultad de designar a los funcionarios, empleados, gerentes y apoderados de la Sociedad, en términos de la Ley del
Mercado de Valores, a quienes debera sefialar sus deberes, obligaciones y remuneracion. Establecer o clausurar oficinas, sucursales
o agencias. Adquirir acciones, participaciones sociales y valores emitidos por terceros y ejercitar el derecho de voto sobre tales
acciones o participaciones sociales de otras empresas. Celebrar, modificar, terminar y rescindir contratos. Aceptar a nombre de la
Sociedad mandatos de personas fisicas y morales, mexicanas o extranjeras. Establecer cuentas bancarias y de inversion y retirar
depositos de las mismas y designar las personas autorizadas para uso de la firma social, para depositar en las referidas cuentas y
retirar depdsitos de éstas, y para girar toda clase de instrucciones, con las limitaciones que el Consejo tuviere a bien establecer.
Constituir garantias reales y personales y afectaciones fiduciarias para garantizar obligaciones de la Sociedad y constituirse en aval,
garante o deudor solidario, fiador y, en general, obligado al cumplimiento de obligaciones de terceras personas y establecer las
garantias reales y afectaciones fiduciarias para asegurar el cumplimiento de estas obligaciones. Convocar a Asambleas de
Accionistas y ejecutar las resoluciones que se adopten en las mismas. Celebrar cualesquiera actos juridicos y adoptar cualesquiera
determinaciones que sean necesarias o convenientes para lograr los objetos sociales. Aquellas previstas en la Ley del Mercado de
Valores. Aprobar los términos y condiciones del convenio judicial por el que se transija en juicio de responsabilidad el monto de la
indemnizacion por dafios y perjuicios, siendo causal de nulidad relativa la falta de dicha formalidad, atento a lo dispuesto por el
Articulo 38 (treinta y ocho) de la Ley del Mercado de Valores. Conforme a lo previsto en el Articulo 47 (cuarenta y siete) de la Ley
del Mercado de Valores, el Consejo de Administracion requerira de la autorizacion previa de la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas, para aprobar las operaciones que pretenda llevar a cabo la Sociedad 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 Sociedad 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 operacion.

Actualmente el Consejo de Administracion de Corpovael esta integrado por las siguientes personas:
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Nombre Cargo

Pedro Vaca Elguero Consejero Patrimonial Relacionado y Presidente del Consejo de
Administracion.

Pablo Vaca Elguero Consejero Patrimonial Relacionado

Luis Vaca Elguero Consejero Patrimonial

Joaquin Vaca Elguero Consejero Patrimonial Relacionado y Secretario del Consejo de
Administracion

Javier Cervantes Monteil Consejero Patrimonial Relacionado

Luis Zazueta Dominguez Consejero Independiente

Alberto Sanchez Palazuelos Consejero Independiente

Manuel Francisco Arce Rincon Consejero Independiente

Jose Luis Romero Hicks Consejero Independiente

El Consejo de Administracion se integrara por el numero de consejeros que designe la Asamblea General de Accionistas, pero en
ningun caso serd menor de 7 y sin posibilidad de nombrar Consejeros suplentes.

Experiencia del Consejo de Administracién. A continuacion, se presenta una breve descripcion de la trayectoria profesional de los
miembros del Consejo de Administracion de la Compaiia:

Pedro Vaca Elguero

Nacido en el afio 1960. Es Presidente del Consejo de Administracion de Corpovael, Presidente y Director General de CADU, desde
que la fundé en septiembre de 2001. También es Consejero regional de BBVA Bancomer. Anteriormente fue socio fundador,
Presidente y Director General de Tefiidos San Juan asi como Presidente del Consejo de Administracion y accionista de diversas
empresas dedicadas a la confeccion de prendas de mezclilla (1987-2001). Cursé estudios de Derecho en la Universidad Anahuac. Ha
participado en Consejos de distintos organismos empresariales como la United States - Meéxico Chamber of Commerce
(Vicepresidente Capitulo Pacifico y Presidente del Capitulo Aguascalientes), en la Camara Nacional de la Industria del Vestido
como (Vicepresidente), Grupo Financiero Actinver, en el Consejo Coordinador Empresarial como (Vicepresidente), asi como de la
CANACINTRA, Camara de la que fue Presidente de la Delegacion Aguascalientes y Vice-Presidente Nacional en los afios 1999-
2000, actualmente es vicepresidente de la cimara nacional de la industria de desarrollo y promocion de vivienda CANADEVI.

Pablo Vaca Elguero.

Nacido en el afio 1960. Consejero Patrimonial de Corpovael. Socio, Director de Obra y Operacion y de Ventas de CADU. Es
fundador y Director General de las siguientes empresas: Urbanizadora Aspa, S.A. de C.V., Suministros Concretora, S.A. de C.V.,
Constructora Punta Canctin, S.A. de C.V., Urbarima S.A. de C.V., y, Edirima, S.A. de C.V. Ha desempefiado diversos puestos
directivos entre los que destacan: Director General y socio fundador de Lavados Industriales Rinva, S.A. de C.V. (1988-1995).
Director de Operaciones y Socio de Tefiidos San Juan, S.A. de C.V. empresa dedicada a la lavanderia de prendas textiles (1995-
2001).

Joaquin Vaca Elguero.
Nacido en el afio de 1969. Consejero Patrimonial de Corpovael. Actualmente es Director General de Casas Duraderas del Sur en
Jalisco, Director Operativo de CADU desde su fundacion en 2001, fundador y Director General de Primera Clase Net y Director
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General de Ist-Air Inc. América Latina (2000-2001), Director de Actinver Sucursal Aguascalientes (1999-2000), Director de
Mercado de Capitales del Deutsche Bank Securities (1996-1999), Director de Mercado de Capitales ING-Baring (1995-1996),
Subdirector de Mercado de Capitales Bursamex Casa de Bolsa (1993-1995), Operador de Piso Inverlat Casa de Bolsa (1991-1993),
Licenciatura en Administracion de Empresas por la Universidad Iberoamericana (1990-1994).

Luis Vaca Elguero.

Nacido en el afio de 1949. Consejero Patrimonial de Corpovael. Fue Director General de Casas Duraderas del Sur en Jalisco, de
2010 a 2012 Director General CADURMA en Playa del Carmen en la Rivera Maya. Anteriormente fue Director de Obra en CADU
Guadalajara. Colabor6é como Director de Recuperacion y Administracion de Cartera para la empresa Crédito Inmobiliario S.A. de
C.V. SOFOM (1996-2008). Fue Director del Area Turistica para la empresa Grupo Mar S.A. de C.V. (1974-1994). Trabajo en la
Cadena de Hoteles Camino Real (especializacion en Administracion de Alimentos y Bebidas) (1969-1973), cuenta con una
Licenciatura en Administracion de Empresas Turisticas y ha participado en programas del IPADE (1990-1991).

Manuel Arce Rincon.

Nacido en el afio de 1941, Consejero Independiente de Corpovael desde 2009 a la Fecha. Actualmente es Socio Director de Grupo
Consultor ACM, S.C., A lo largo de su carrera, el Lic. Arce es o ha sido miembro del Consejo de Administracion de mas de 100
compafias, tanto del sector publico como del privado, incluyendo Grupos Financieros, Bancos, Casas de Bolsa, Companias de
Seguros, Afores, Sincas, Fondos de Inversion, Aeropuertos, desarrolladoras, Transportadores de Valores, Periodicos, Casas
Editoriales, Compaifiias Distribuidoras, Perforadoras Petroleras y otros. Es Licenciado en Administracion de Empresas por la
UNAM y MBA (Columbia University, New York).

Luis Zazueta Dominguez.

Nacido en el afio de 1946, Consejero Independiente de Corpovael desde 2014 a la Fecha. Socio Fundador y Director General de
Despacho Zazueta Hermanos, S.C. prestador de servicios profesionales de contaduria publica incluyendo asesoria fiscal, auditoria de
estados financieros y valuacion de empresas. A lo largo de su carrera, el C.P. Zazueta es o ha sido miembro del Consejo de
Administracion de diversas compaiiias, incluyendo siderargicas, acropuertos y de seguros. Es Miembro del Colegio de Contadores
Publicos de México, Instituto Mexicano de Contadores Publicos y de la Academia Mexicana de Derecho Fiscal. Es Contador
Publico de la Universidad Iberoamericana.

Alberto Sanchez Palazuelos

1939 Consejero Independiente de Corpovael desde 2015 a la Fecha. Actualmente Presidente de ASP y Asociados, S.C., A lo largo
de su carrera, el Ing. Sanchez es o ha sido Presidente del Consejo de Administracion de 13 compaiiias, del sector privado y publico,
incluyendo Grupos Financieros, Bancos, Compailias de Seguros, Afores, Fondos de Inversion, Desarrolladoras, Compaiiias
Hoteleras, entre otros. Es Ingeniero Quimico con Mencioén Honorifica por UIA y MBA en Administracion de Empresas por Purdue
University, Lafayette, Ind.

José Luis Romero Hicks.

Nacido en el afio de 1957, Consejero Independiente de Corpovael desde 2016 a la Fecha. Es licenciado en Derecho por la
Universidad de Guanajuato y Licenciado en Ciencias Politicas por la Universidad de Lawrence, Wisconsin y Maestro en Economia
por la Universidad del Sur de Oregon. José Luis ha sido catedratico, investigador, Director de Planeacion, Asesor de la Rectoria y
Miembro del Patronato de la Universidad de Guanajuato. Anteriormente fue Director General del Banco de Comercio Exterior
(Bancomext), Consejero Econémico de las embajadas de México en la India y Japon, Director General de Politica y Fomento a la
Vivienda en Sedesol, Consejero Propietario de Pemex, Presidente de los Consejos de Ocean Garden y Seguros Bancomex.

Javier Cervantes Monteil.

Nacido en el afio de 1964. Consejero Patrimonial de Corpovael. Director General Adjunto (Planeacion y Finanzas), desde agosto de
2006 en CADU. Fue Director de Finanzas de Wiirth México, S.A. de C.V. (1990-1991) y de Articulos de Cartéon DIN, S.A. de C.V.
(1991-1995), Director General Juridico de la Secretaria de Desarrollo Econdmico, Gobierno del Estado de Aguascalientes (1996-
1998), Presidente y Director General de Cervantes y Asociados, S.C., despacho dedicado a prestar asesoria juridica y corporativa,
(1999-2006), Director General Adjunto de “Desarrollos y Construcciones del Centro, S.A. de C.V.”, en 2006. Es Abogado egresado
de la Escuela Libre de Derecho (1982-1987) y Master en Alta Direccion de Empresas, por el IPADE (1988-1990).
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Grados de Parentesco entre Administradores y Accionistas.

De los diez accionistas del grupo de control de la Emisora que al 31 de diciembre de 2018 tienen el 67.17%, cuatro son hermanos,
Pedro, Pablo, Luis y Joaquin, todos de apellidos Vaca Elguero.

Los cinco accionistas del grupo de control de la sociedad que son a su vez miembros del Consejo de Administracion de la Emisora
son los hermanos Vaca Elguero y Javier Cervantes Monteil. Entre los accionistas y consejeros y el resto de los accionistas y/o
consejeros, no existe parentesco ni por consanguinidad, ni por afinidad.

Percepciones de los Consejeros.

Los miembros independientes del Consejo de Administracion de la Emisora perciben una remuneracion equivalente a $35,000.00
(treinta y cinco mil pesos 00/100) por cada sesion de consejo a la que asistan, sin que reciban percepciones adicionales por
pertenecer a los comités de los que pudieran ser parte. Los consejeros relacionados, es decir, aquellos que desempefian funciones de
direccion en CADU, recibieron durante el ltimo ejercicio, percepciones que en su conjunto aproximadamente $19°000,000.00
(diecinueve millones de pesos 00/100). A la fecha del presente Informe anual, CADU no cuenta con planes de pensiones, retiro o
similares en relacion con los miembros del consejo de administracion.

No existen 6rganos intermedios distintos a los del Comité de Auditoria y Practicas Societarias.

La emisora no es controlada, directa o indirectamente por un gobierno extranjero.

Codigo de Conducta: En la empresa se comparte el compromiso de desarrollar el negocio con integridad y ética para conservar la
confianza y la credibilidad entre nuestros clientes, socios y empleados. Debemos conducirnos por los principios éticos y conductas
sefialadas en el Codigo de Etica. Garantizar el Cumplimiento. Todos tienen que estudiar, analizar y cumplir con el Cédigo de Etica,
Nuestros directivos, a través de sus acciones, tienen la responsabilidad de demostrar la importancia de cumplir con las normas del
Codigo. Es muy importante dirigir con el ejemplo y ponerse a la disposicion de los empleados que tengan dudas éticas en la
empresa. Los directivos tienen que garantizar que se cumpla el Codigo empleando las medidas disciplinarias adecuadas.
Cumplimiento de las leyes, normas y reglamentos: CADU debera cumplir con todas las leyes y reglamentos aplicables a su negocio.
Como empleado, es responsabilidad buscar el consejo adecuado sobre los requisitos legales pertinentes. CADU se dedica a
promover una competencia justa, que es la base del desarrollo y la innovacion en los negocios. Como empleado, compite en el
mercado con fortaleza y constructivamente, pero cumpliendo en todo momento con la ley pertinente en la que opera el negocio. En
la realizacion de su trabajo, se apega a las leyes, reglamentos y disposiciones legales vigentes aplicables, asi como al reglamento
interno de trabajo. Si se tiene la responsabilidad de una jefatura, supervisa que sus colaboradores realicen sus actividades de
conformidad con el régimen legal vigente. Abstenerse de ejecutar instrucciones que sean contrarias a la regulacion vigente y a las
practicas sanas de mercado. Promover con el ejemplo la rectitud de conducta con las demas personas dentro y fuera de CADU.
Establecer los procedimientos y medios de control adecuados para asegurar que se cumpla con la normatividad correspondiente.
Derechos humanos: CADU desea proteger los derechos humanos y promover la seguridad laboral y condiciones de trabajo justas.
Toda persona que trabaje para CADU debera disfrutar de sus derechos humanos basicos y no podra ser forzado a sufrir ni fisica ni
psicologicamente como consecuencia de su trabajo. También es una obligacion actuar congruentemente con los derechos humanos
de los demas en el trabajo y en la sociedad. Ningun colaborador de CADU debera ser discriminado por su edad, raza, color, sexo,
religion, estado civil, opinion politica, nacionalidad, origen étnico, orientacion sexual, estado parental, origen social, condicién
social, embarazo, discapacidad, pertenencia a un grupo u otras razones. Abstenerse de discriminar a otras personas por estos y otros
motivos.

COMITES

En la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de fecha 31 de agosto de 2009, los accionistas de CADU resolvieron crear
comités especiales en apoyo al seguimiento de ciertas funciones estratégicas.

Comité de Auditoria v de Practicas Societarias. El Consejo de Administracion para el desempefio de sus funciones, en materia de
vigilancia, contara con el auxilio del Comité que desarrolle las actividades en materia de Practicas Societarias y de Auditoria. Dicho
Comité estara integrado por Consejeros independientes y por un minimo de 3 (tres) miembros designados por el propio Consejo de
Administracion, de conformidad a lo dispuesto en el Articulo 25 (veinticinco) de la Ley del Mercado de Valores. Dicho Comité de
la Sociedad tendran dentro a su cargo el desarrollo de las siguientes actividades:

A)En materia de practicas societarias:
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Dar opinion al Consejo de Administracién sobre los asuntos que le competan conforme a la Ley del Mercado de
Valores.

Solicitar la opinién de expertos independientes en los casos en que lo juzgue conveniente, para el adecuado
desempeno de sus funciones o cuando conforme a la Ley del Mercado de Valores o disposiciones de caracter general
se requiera.

Convocar a Asambleas de Accionistas y hacer que se inserten en la orden del dia de dichas asambleas los puntos que
estimen pertinentes.

Apoyar al Consejo de Administracion en la elaboracion de los informes a que se refiere el Articulo 28 (veintiocho),
fraccion IV, incisos d) y e) de la Ley del Mercado de Valores respecto de las principales politicas y criterios contables
y de informacion, asi como el informe sobre las operaciones y actividades en las que hubiera intervenido en ejercicio
de sus facultades conforme a estos Estatutos Sociales y a la Ley del Mercado de Valores.

Las demas establecidas por la Ley del Mercado de Valores o que estén previstas por estos Estatutos Sociales.

Asimismo, en el informe anual a que se refiere el Articulo 43 (cuarenta y tres) de la Ley del Mercado de Valores, se deberd incluir
por el Presidente del Comité en el mismo, en materia de practicas societarias, lo siguiente:

IL.

I1I.

Iv.

Realizar las observaciones respecto del desempefio de los directivos relevantes;

Revisar las operaciones con personas relacionadas, durante el ejercicio que se informa, detallando las caracteristicas
de las operaciones significativas;

Proponer los paquetes de emolumentos, compensaciones o remuneraciones integrales del Director General y demas
directivos relevantes de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 28 (veintiocho), fraccion III,
inciso d) de la Ley del Mercado de Valores;

Analizar y opinar sobre las dispensas a otorgarse por el Consejo de Administracion para que un Consejero, directivo
relevante o persona con poder de mando en términos de la Ley del Mercado de Valores, aproveche oportunidades de
negocio para si o a favor de terceros, en términos de lo establecido en el Articulo 28 (veintiocho), fraccion 11, inciso
f) de la Ley del Mercado Valores.

B)En materia de auditoria:

Dar opinion al Consejo de Administracién sobre los asuntos que le competan conforme a la Ley del Mercado de
Valores.

Evaluar el desempefio de la persona moral que proporcione los servicios de auditoria externa, asi como analizar el
dictamen, opiniones, reportes o informes que elabore y suscriba el auditor externo. Para tal efecto, el Comité podra
requerir la presencia del citado auditor cuando lo estime conveniente, sin perjuicio de que debera reunirse con este
ultimo por lo menos una vez al afio.

Discutir los estados financieros de la Sociedad con las personas responsables de su elaboracion y revision, y con base
en ello recomendar o no al Consejo de Administracion su aprobacion.

Informar al Consejo de Administracion la situacion que guarda el sistema de control interno y auditoria interna de la
Sociedad o de las personas morales que ésta controle, incluyendo las irregularidades que, en su caso, detecte.

119 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Elaborar la opinion a que se refiere el Articulo 28 (veintiocho), fraccion IV, inciso c) de la Ley del Mercado de
Valores respecto del contenido del informe presentado por el Director General y someterla a consideracion del
Consejo de Administracion para su posterior presentacion a la Asamblea de Accionistas, apoyandose, entre otros
elementos, en el dictamen del auditor externo. Dicha opinion debera sefialar, por lo menos:

(1)Si las politicas y criterios contables y de informacion seguidas por la Sociedad son adecuados y suficientes tomando
en consideracion las circunstancias particulares de la misma.

(i1)Si dichas politicas y criterios han sido aplicados consistentemente en la informacién presentada por el Director
General.

(1i1)Si como consecuencia de los numerales (i) y (ii) anteriores, la informacion presentada por el Director General
refleja en forma razonable la situacion financiera y los resultados de la Sociedad.

Apoyar al Consejo de Administracion en la elaboracion de los informes a que se refiere el Articulo 28 (veintiocho),
fraccion IV, incisos d) y e) de la Ley del Mercado de Valores.

Vigilar que las operaciones a que hacen referencia los Articulos 28 (veintiocho), fraccion 11l y 47 (cuarenta y siete) de
la citada Ley, se lleven a cabo ajustandose a lo previsto en dichos preceptos, asi como a las politicas derivadas de los
mismos.

Solicitar la opinién de expertos independientes en los casos en que lo juzgue conveniente, para el adecuado
desempeiio de sus funciones o cuando asi lo requieran las disposiciones de caracter general emitidas para el efecto.

Requerir a los directivos relevantes y demas empleados de la Sociedad o de las personas morales que ésta controle,
reportes relativos a la elaboracion de la informacion financiera y de cualquier otro tipo que estime necesaria para el
ejercicio de sus funciones.

Investigar los posibles incumplimientos de los que tenga conocimiento a las operaciones, lineamientos y politicas de
operacion, sistema de control interno y auditoria interna y registro contable, ya sea de la propia Sociedad o de las
personas morales que ésta controle, para lo cual debera realizar un andlisis de la documentacion, registros y demas
evidencias comprobatorias, en el grado y extension que sean necesarios para efectuar dicha vigilancia.

Recibir observaciones formuladas por accionistas, consejeros, directivos relevantes, empleados y, en general, de
cualquier tercero, respecto de los asuntos a que se refiere el inciso anterior, asi como realizar las acciones que a su
juicio resulten procedentes en relacion con tales observaciones.

Solicitar reuniones periddicas con los directivos relevantes, asi como la entrega de cualquier tipo de informacion
relacionada con el control interno y auditoria interna de la Sociedad o personas morales que ésta controle.

Informar al Consejo de Administracion de las irregularidades importantes detectadas con motivo del ejercicio de sus
funciones y, en su caso, de las acciones correctivas adoptadas o proponer las que deban aplicarse.

Convocar a Asambleas de Accionistas y solicitar que se inserten en el orden del dia de dichas Asambleas los puntos
que estimen pertinentes.

Vigilar que el Director General de cumplimiento a los acuerdos de las Asambleas de Accionistas y del Consejo de

Administracion de la Sociedad, conforme a las instrucciones que, en su caso, dicte la propia Asamblea o el referido
Consejo.
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16.

17.

Vigilar que se establezcan mecanismos y controles internos que permitan verificar que los actos y operaciones de la
Sociedad y de las personas morales que ésta controle, se apeguen a la normativa aplicable, asi como implementar
metodologias que posibiliten revisar el cumplimiento de lo anterior.

Las demas que establezcan los Estatutos Sociales y la Ley del Mercado de Valores.

Asimismo, en el informe anual a que se refiere el Articulo 43 (cuarenta y tres) de la Ley del Mercado de Valores, se debera incluir
por el Presidente del Comité en el mismo, en materia de auditoria, lo siguiente:

IL.

1L

Iv.

VL

VIL

VIIL.

El estado que guarda el sistema de control interno y auditoria interna de la Sociedad y personas morales que ésta
controle y, en su caso, la descripcion de sus deficiencias y desviaciones, asi como de los aspectos que requieran una
mejoria, tomando en cuenta las opiniones, informes, comunicados y el dictamen de auditoria externa, asi como los
informes emitidos por los expertos independientes que hubieren prestado sus servicios durante el periodo que cubra el
informe;

La mencion y seguimiento de las medidas preventivas y correctivas implementadas con base en los resultados de las
investigaciones relacionadas con el incumplimiento a los lineamientos y politicas de operacion y de registro contable,
ya sea de la propia Sociedad o de las personas morales que ésta controle;

La evaluacion del desempeiio de la persona moral que otorgue los servicios de auditoria externa, asi como del auditor
externo encargado de ésta y su status de independiente;

La descripcion y valoracion de los servicios adicionales o complementarios que, en su caso, proporcione la persona
moral encargada de realizar la auditoria externa, asi como los que otorguen los expertos independientes;

Los principales resultados de las revisiones a los estados financieros de la Sociedad y de las personas morales que ésta
controle;

La descripcion y efectos de las modificaciones a las politicas contables aprobadas durante el periodo respectivo que
cubra el informe anual;

Las medidas adoptadas con motivo de las observaciones que consideren relevantes, formuladas por accionistas,
consejeros, directivos relevantes, empleados y, en general, de cualquier tercero, respecto de la contabilidad, controles
internos y temas relacionados con la auditoria interna o externa, o bien, derivadas de las denuncias realizadas sobre
hechos que estimen irregulares en la administracion, y

El seguimiento de los acuerdos de las Asambleas de Accionistas y del Consejo de Administracion.

Para la elaboracion de los informes, asi como de las opiniones sefialadas en el Articulo 42 (cuarenta y dos) de la Ley del Mercado de
Valores, el Comité que realice las funciones de Auditoria debera escuchar a los directivos relevantes; en caso de existir diferencia de
opinidn con estos ultimos, incorporaran tales diferencias en los citados informes y opiniones.

El Comit¢ de Auditoria y Practicas Societarias esta integrado por los siguientes Consejeros: C.P. Luis Zazueta Dominguez
(Presidente), Lic. Manuel Arce Rincon (miembro), el Ing. Alberto Sanchez Palazuelos (miembro) y el Lic. Jose Luis Romero Hicks

(miembro).

Al 31 de diciembre de 2019 el Comité mencionado con anterioridad cuenta con integrantes expertos en finanzas; el C.P. Luis
Zazueta Dominguez, el Lic. Manuel Arce Rincon, y el Ing. Alberto Sanchez Palazuelos, y el Lic. Jose Luis Romero Hicks.
Toda vez que los integrantes de los comités son coincidentes, sesionan de manera integrada
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COMPOSICION ACCIONARIA DE LA COMPANIA

El Capital Social de la Compaiiia a diciembre de 2019 qued6 de la siguiente manera:

ESTRUCTURA ACCIONARIA

Accionistas I Acciones IF'artil:ipal:il:'ln
Pedra Vaca 72,367,297 21.16%
Fabla Vaca 47,555,651 13.90%
LuisYaca 41,352,740 12.09%
Joaquin Vaca 37,217,463 10.88%
Victor Rodriguez B, 270,547 2.42%
Javier Cervantes 6,965,640 2.04%
Manuel Araim 5,965,640 2.04%
lsrael Godina 3,014,156 0.88%
Maric Rodriguez 3,014,156 0.88%
Guadalupe Faza 3 014 158 0.88%
Tatal 229,737 445 67.17%
Publice Inversicnista 112,285,528 32.83%
GRAN TOTAL 342,022,974 100.00%

El Capital Social de la Compaiiia en diciembre de 2016, concluido el periodo de Sobreasignacion, se incrementd de 346,016,516
acciones en diciembre de 2015 a 346,036,496 acciones en diciembre de 2016, en virtud del ejercicio de la opcidn de sobreasignacion
por 19,980 acciones. con la cancelacion de 4,013,522 en abril 2017 correspondientes a un fondo de recompra de acciones, con lo
que al 31 de diciembre de 2019 el ntimero total de acciones asciende a 342,022,974 de las cuales 229,737,446 (el 67.17%)
corresponde a los accionistas originales y 109,579,413 (el 32.03%) al publico inversionista y 2,706,115 (el .0791%) corresponden a
la Emisora adquiridas mediante recompra de acciones.

La asamblea general anual de accionistas decreta, en su caso, los dividendos que se deban pagar a los accionistas en funcion de su
participacion accionaria y de los resultados de la sociedad.

Hasta donde es del conocimiento de la Emisora, ninguna persona ejerce control, influencia significativa o poder de mando (segun
dichos conceptos se definen en la LMV) en la Emisora, salvo por Pedro, Pablo y Joaquin, todos ellos de apellido Vaca Elguero. Los
miembros de la familia Vaca Elguero que son accionistas de la Emisora no cuentan con acuerdos, de ninguna naturaleza, para tomar
decisiones en un mismo sentido, por lo que no constituyen un grupo de personas en los términos de la LMV.

La emisora no tiene registrados ADRs (American Depositary Receipt). En la Oferta Piblica Inicial de Acciones que se llevo a cabo
el 4 de diciembre de 2015, la emisora colocd 630,332 acciones en el mercado MILA (Mercado Integrado Latinoamericano)
equivalentes al 0.5% de las acciones colocadas entre el publico inversionista, que representaron el 0.2% del total de acciones de la
emisora el dia de la colocacion.
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Consejeros de la empresa [Sinopsis]

Independientes [Miembro]

ARCE RINCON MANUEL

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion
2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO INDEPENDIENTE 9.3 ANOS ]

Informacién adicional

Nacido en el afio de 1941, Consejero Independiente de Corpovael desde 2009 a la Fecha. Actualmente es Socio Director de Grupo Consultor ACM, S.C., A lo largo de su carrera, el Lic. Arce es o
ha sido miembro del Consejo de Administracién de mas de 100 compaiiias, tanto del sector publico como del privado, incluyendo Grupos Financieros, Bancos, Casas de Bolsa, Compafiias de
Seguros, Afores, Sincas, Fondos de Inversién, Aeropuertos, desarrolladoras, Transportadores de Valores, Periédicos, Casas Editoriales, Compaiias Distribuidoras, Perforadoras Petroleras y
otros. Es Licenciado en Administracion de Empresas por la UNAM y MBA (Columbia University, New York).

ZAZUETA DOMINGUEZ LUIS GUILLERMO

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO INDEPENDIENTE 3.1 ANOS ]

Informacién adicional

Nacido en el afio de 1946, Consejero Independiente de Corpovael desde 2014 a la Fecha. Socio Fundador y Director General de Despacho Zazueta Hermanos, S.C. prestador de servicios
profesionales de contaduria publica incluyendo asesoria fiscal, auditoria de estados financieros y valuaciéon de empresas. A lo largo de su carrera, el C.P. Zazueta es o ha sido miembro del
Consejo de Administracion de diversas compaiiias, incluyendo siderurgicas, aeropuertos y de seguros. Es Miembro del Colegio de Contadores Publicos de México, Instituto Mexicano de
Contadores Publicos y de la Academia Mexicana de Derecho Fiscal. Es Contador Publico de la Universidad Iberoamericana

SANCHEZ PALAZUELOS ALBERTO
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Propietario
Participa en comités [Sinopsis]
Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion
Designacién [Sinopsis]
Fecha de designacién
2019-04-29
Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacién accionaria (en %)

2019 CONSEJERO INDEPENDIENTE 3.1 AROS ]

Informacién adicional

1939 Consejero Independiente de Corpovael desde 2015 a la Fecha. Actualmente Presidente de ASP y Asociados, S.C., A lo largo de su carrera, el Ing. Sanchez es o ha sido Presidente del
Consejo de Administraciéon de 13 compaiiias, del sector privado y publico, incluyendo Grupos Financieros, Bancos, Compaiiias de Seguros, Afores, Fondos de Inversion, Desarrolladoras,
Compaiiias Hoteleras, entre otros. Es Ingeniero Quimico con Mencién Honorifica por UIA y MBA en Administracion de Empresas por Purdue University, Lafayette, Ind

ROMERO HICKS JOSE LUIS

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Propictario

Participa en comités [Sinopsis]
Auditoria Practicas Societarias Evaluacion y Compensacion

Designacion [Sinopsis]
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Fecha de designacion

201 9

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo lab do en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO INDEPENDIENTE 2.7 ANOS ]

Informacién adicional

Nacido en el afo de 1957, Consejero Independiente de Corpovael desde 2016 a la Fecha. Es licenciado en Derecho por la Universidad de Guanajuato y Licenciado en Ciencias Politicas por la
Universidad de Lawrence, Wisconsin y Maestro en Economia por la Universidad del Sur de Oregon. José Luis ha sido catedratico, investigador, Director de Planeacion, Asesor de la Rectoria y
Miembro del Patronato de la Universidad de Guanajuato. Anteriormente fue Director General del Banco de Comercio Exterior (Bancomext), Consejero Econémico de las embajadas de México en
la India y Japén, Director General de Politica y Fomento a la Vivienda en Sedesol, Consejero Propietario de Pemex, Presidente de los Consejos de Ocean Garden y Seguros Bancomex

Patrimoniales [Miembro]

VACA ELGUERO PEDRO
Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)
Participa en comités [Sinopsis]
Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion
oo Jwo _____Jwo |
Designacion [Sinopsis]
Fecha de designaciol

2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacién accionaria (en %)

2019 CONSEJERO PATRIMONIAL Y 9.3 ANOS 22.31
PRESIDENTE DEL CONSEJO

Informacién adicional

Nacido en el afio 1960. Es Presidente del Consejo de Administracién de Corpovael, Presidente y Director General de CADU, desde que la fundd en septiembre de 2001. También es Consejero
regional de BBVA Bancomer. Anteriormente fue socio fundador, Presidente y Director General de Tefiidos San Juan asi como Presidente del Consejo de Administracién y accionista de diversas
empresas dedicadas a la confeccién de prendas de mezclilla (1987-2001). Cursé estudios de Derecho en la Universidad Anahuac. Ha participado en Consejos de distintos organismos
empresariales como la United States - México Chamber of Commerce (Vicepresidente Capitulo Pacifico y Presidente del Capitulo Aguascalientes), en la Camara Nacional de la Industria del
Vestido como (Vicepresidente), Grupo Financiero Actinver, en el Consejo Coordinador Empresarial como (Vicepresidente), asi como de la CANACINTRA, Camara de la que fue Presidente de la
Delegacion Aguascalientes y Vice-Presidente Nacional en los afos 1999-2000, actualmente es vicepresidente de la cdmara nacional de la industria de desarrollo y promocién de vivienda
CANADEVI

VACA ELGUERO PABLO

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacién [Sinopsis]

Fecha de designacion

2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO PATRIMONIAL 9.3 ANOS 14.32

Informacién adicional

Nacido en el afio 1960. Consejero Patrimonial de Corpovael. Socio, Director de Obra y Operacion y de Ventas de CADU. Es fundador y Director General de las siguientes empresas: Urbanizadora
Aspa, S.A. de C.V., Suministros Concretora, S.A. de C.V., Constructora Punta Cancun, S.A. de C.V., Urbarima S.A. de C.V., y, Edirima, S.A. de C.V. Ha desempefiado diversos puestos directivos
entre los que destacan: Director General y socio fundador de Lavados Industriales Rinva, S.A. de C.V. (1988-1995). Director de Operaciones y Socio de Tefiidos San Juan, S.A. de C.V. empresa
dedicada a la lavanderia de prendas textiles (1995-2001)

VACA ELGUERO LUIS

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO PATRIMONIAL 9.3 ANOS 12.32

Informacién adicional

124 de 142



Clave de Cotizacion: CADU Fecha: 2019-12-31

Nacido en el afo de 1949. Consejero Patrimonial de Corpovael. Fue Director General de Casas Duraderas del Sur en Jalisco, de 2010 a 2012 Director General CADURMA en Playa del Carmen
en la Rivera Maya. Anteriormente fue Director de Obra en CADU Guadalajara. Colaboré como Director de Recuperacién y Administracion de Cartera para la empresa Crédito Inmobiliario S.A. de
C.V. SOFOM (1996-2008). Fue Director del Area Turistica para la empresa Grupo Mar S.A. de C.V. (1974-1994). Trabajé en la Cadena de Hoteles Camino Real (especializacién en
Administraciéon de Alimentos y Bebidas) (1969-1973), cuenta con una Licenciatura en Administracion de Empresas Turisticas y ha participado en programas del IPADE (1990-1991).

VACA ELGUERO JOAQUIN

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Propictario

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]
Fecha de designacion
2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacién accionaria (en %)

2019 CONSEJERO PATRIMONIAL 2.3 ANOS (090 |

Informacién adicional

Nacido en el afio de 1969. Consejero Patrimonial de Corpovael. Actualmente es Director General de Casas Duraderas del Sur en Jalisco, Director Operativo de CADU desde su fundacion en
2001, fundador y Director General de Primera Clase Net y Director General de 1st-Air Inc. América Latina (2000-2001), Director de Actinver Sucursal Aguascalientes (1999-2000), Director de
Mercado de Capitales del Deutsche Bank Securities (1996-1999), Director de Mercado de Capitales ING-Baring (1995-1996), Subdirector de Mercado de Capitales Bursamex Casa de Bolsa
(1993-1995), Operador de Piso Inverlat Casa de Bolsa (1991-1993), Licenciatura en Administracion de Empresas por la Universidad Iberoamericana (1990-1994)

CERVANTES MONTEIL JAVIER

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion

2019-04-29

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 CONSEJERO PATRIMONIAL 9.3 ANOS

Informacién adicional

Nacido en el afo de 1964. Consejero Patrimonial de Corpovael. Director General Adjunto (Planeacion y Finanzas), desde agosto de 2006 en CADU. Fue Director de Finanzas de Wiirth México,
S.A. de C.V. (1990-1991) y de Articulos de Cartdn DIN, S.A. de C.V. (1991-1995), Director General Juridico de la Secretaria de Desarrollo Econémico, Gobierno del Estado de Aguascalientes
(1996-1998), Presidente y Director General de Cervantes y Asociados, S.C., despacho dedicado a prestar asesoria juridica y corporativa, (1999-2006), Director General Adjunto de “Desarrollos y
Construcciones del Centro, S.A. de C.V.”, en 2006. Es Abogado egresado de la Escuela Libre de Derecho (1982-1987) y Master en Alta Direccién de Empresas, por el IPADE (1988-1990)

Directivos relevantes [Miembro]

VACA ELGUERO PEDRO

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

I I I

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2019.04-29 ORDINARIA .

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacién accionaria (en %)

2019 DIRECTOR GENERAL 9.3 ANOS 22.31

Informacién adicional

Nacido en el afio 1960. Es Presidente del Consejo de Administracién de Corpovael, Presidente y Director General de CADU, desde que la fundd en septiembre de 2001. También es Consejero
regional de BBVA Bancomer. Anteriormente fue socio fundador, Presidente y Director General de Tefiidos San Juan asi como Presidente del Consejo de Administracién y accionista de diversas
empresas dedicadas a la confeccién de prendas de mezclilla (1987-2001). Cursoé estudios de Derecho en la Universidad Anahuac. Ha participado en Consejos de distintos organismos
empresariales como la United States - México Chamber of Commerce (Vicepresidente Capitulo Pacifico y Presidente del Capitulo Aguascalientes), en la Camara Nacional de la Industria del
Vestido como (Vicepresidente), Grupo Financiero Actinver, en el Consejo Coordinador Empresarial como (Vicepresidente), asi como de la CANACINTRA, Camara de la que fue Presidente de la
Delegacion Aguascalientes y Vice-Presidente Nacional en los afios 1999-2000, actualmente es vicepresidente de la cdmara nacional de la industria de desarrollo y promocién de vivienda
CANADEVI

VACA ELGUERO PABLO
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Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

T S

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2019-04-29 ORDINARIA |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 DIRECTOR CONSTRUCCION 9.3 ANOS 14.32

Informacién adicional

Nacido en el afio 1960. Consejero Patrimonial de Corpovael. Socio, Director de Obra y Operacion y de Ventas de CADU. Es fundador y Director General de las siguientes empresas: Urbanizadora
Aspa, S.A. de C.V., Suministros Concretora, S.A. de C.V., Constructora Punta Cancun, S.A. de C.V., Urbarima S.A. de C.V., y, Edirima, S.A. de C.V. Ha desempefiado diversos puestos directivos
entre los que destacan: Director General y socio fundador de Lavados Industriales Rinva, S.A. de C.V. (1988-1995). Director de Operaciones y Socio de Tefiidos San Juan, S.A. de C.V. empresa
dedicada a la lavanderia de prendas textiles (1995-2001)

VACA ELGUERO JOAQUIN

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

I I I

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2019.04-29 ORDINARIA .

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacién accionaria (en %)

2019 DIRECTOR JALISCO 9.3 ANOS 10.99

Informacién adicional

Nacido en el afio de 1969. Consejero Patrimonial de Corpovael. Actualmente es Director General de Casas Duraderas del Sur en Jalisco, Director Operativo de CADU desde su fundacion en
2001, fundador y Director General de Primera Clase Net y Director General de 1st-Air Inc. América Latina (2000-2001), Director de Actinver Sucursal Aguascalientes (1999-2000), Director de
Mercado de Capitales del Deutsche Bank Securities (1996-1999), Director de Mercado de Capitales ING-Baring (1995-1996), Subdirector de Mercado de Capitales Bursamex Casa de Bolsa
(1993-1995), Operador de Piso Inverlat Casa de Bolsa (1991-1993), Licenciatura en Administracion de Empresas por la Universidad Iberoamericana (1990-1994)

CERVANTES MONTEIL JAVIER

Sexo Tipo de Consejero (Propietario/Suplente)

Propictario

Participa en comités [Sinopsis]

Auditoria Practicas Societarias Evaluacién y Compensacion

Designacion [Sinopsis]

Fecha de designacion Tipo de asamblea

2019.04-29 ORDINARIA |

Periodo por el cual fueron electos Cargo Tiempo laborando en la Emisora (afios) Participacion accionaria (en %)

2019 DIRECTOR DE FINANZAS 9.3 AROS

Informacién adicional

Nacido en el afio de 1964. Consejero Patrimonial de Corpovael. Director General Adjunto (Planeacion y Finanzas), desde agosto de 2006 en CADU. Fue Director de Finanzas de Wirth México,
S.A. de C.V. (1990-1991) y de Articulos de Cartén DIN, S.A. de C.V. (1991-1995), Director General Juridico de la Secretaria de Desarrollo Econémico, Gobierno del Estado de Aguascalientes
(1996-1998), Presidente y Director General de Cervantes y Asociados, S.C., despacho dedicado a prestar asesoria juridica y corporativa, (1999-2006), Director General Adjunto de “Desarrollos y
Construcciones del Centro, S.A. de C.V.”, en 2006. Es Abogado egresado de la Escuela Libre de Derecho (1982-1987) y Master en Alta Direcciéon de Empresas, por el IPADE (1988-1990)

Porcentaje total de hombres como directivos 100
relevantes:

Porcentaje total de mujeres como directivos 0
relevantes:

Porcentaje total de hombres como consejeros: 100
Porcentaje total de mujeres como consejeros: 0

Cuenta con programa o politica de inclusion laboral: No
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Descripcién de la politica o programa de inclusiéon laboral

No existe politica de inclusion laboral

Accionistas de la empresa [Sinopsis]

Accionistas beneficiarios de mas del 10% del capital social de la emisora [Miembro]

VACA ELGUERO PEDRO

Participacion accionaria (en %)

Informacién adicional

VACA ELGUERO PABLO
Participacion accionaria (en %)

Informacién adicional

VACA ELGUERO LUIS
Participacién accionaria (en %)

Informacién adicional

VACA ELGUERO JOAQUIN

Participacion accionaria (en %)

Informacién adicional

Accionistas que ejerzan influencia significativa [Miembro]

VACA ELGUERO PEDRO
Participacion accionaria (en %)

Informacién adicional

VACA ELGUERO PABLO
Participacion accionaria (en %)

Informacién adicional

VACA ELGUERO JOAQUIN

Participacién accionaria (en %)

Informacién adicional

CERVANTES MONTEIL JAVIER
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Participacién accionaria (en %)

Informacién adicional

Estatutos sociales y otros convenios:

CONSTITUCION

La Emisora se constituy6é el 9 de julio de 2007, con una duraciéon de 99 afios, teniendo su domicilio social en la Ciudad de
Aguascalientes, Estado de Aguascalientes, pudiendo establecer oficinas, sucursales, agencias, corresponsalias o representaciones en
otros lugares de la Republica Mexicana o del extranjero, cuando los negocios de la Emisora asi lo requieran y sin perjuicio de la
facultad del consejo de administracion, del administrador inico, del director o gerente general, o de los apoderados legales de la
Emisora, segun sea el caso, de designar domicilios convencionales para operaciones o actos concretos.

OBJETO SOCIAL

De conformidad con lo establecido por las Clausulas Cuarta y Quinta de los Estatutos Sociales, el objeto de la Sociedad es la
constitucion, organizacion, promocion y administracion de toda clase de sociedades mercantiles o civiles, asi como la adquisicion,
enajenacion y realizacion de toda clase de actos juridicos con acciones, certificados de participacion, bonos, obligaciones, partes
sociales y toda clase de titulos valor.

La Sociedad podra realizar todos los actos de comercio y de cualquier otra naturaleza que sean necesarios 0 convenientes para el
cumplimiento y realizacion de su objeto social, salvo lo expresamente prohibido por las leyes aplicables y estos Estatutos Sociales.
Para efectos de lo anterior, la Sociedad podra llevar a cabo las actividades que de manera enunciativa se sefialan a continuacion:

(a)Participar como socia, asociada, accionista o inversionista en toda clase de sociedades, empresas y, en general, personas morales
de cualquier naturaleza, ya sean mexicanas o extranjeras, asi como ejercer los derechos corporativos y patrimoniales derivados de
dicha participacion, y comprar , enajenar, transmitir, endosar, suscribir, pagar, votar, gravar, disponer, permutar, rematar, o en
cualquier forma, disponer por cualquier titulo legal, de toda clase de acciones, partes sociales, participaciones, intereses y cuotas de
toda clase de personas morales, de conformidad con la legislacion mexicana y segin se requiera para el desarrollo del objeto social.

(b)Constituir y adquirir, todo tipo de empresas industriales, comerciales, de servicios ¢ inmobiliarias y sociedades mercantiles en
general, incluyendo acciones, activos, partes sociales o derechos, entre otros.

(c)Operar, administrar, dirigir, coordinar, supervisar, establecer, adquirir, poseer, arrendar y usufructuar todo tipo de negocios
industriales, comerciales, de servicios e inmobiliarios, asi como realizar actividades complementarias o afines a los mismos.

(d)Prestar toda clase de servicios, de cualquier indole, a toda clase de empresas de caracter industrial, comercial, se servicios e
inmobiliario y, en general, a personas fisicas o morales, publicas o privadas, nacionales o extranjeras, en los términos que establecen
estos Estatutos y las leyes aplicables.

(e)Asociarse con personas fisicas o morales, ya sean nacionales o extranjeras, y celebrar toda clase de alianzas estratégicas; adquirir,
bajo cualquier titulo legal, acciones, intereses, participaciones o partes sociales de cualquier tipo de sociedades mercantiles o civiles,
nacionales o extranjeras, ya sea formando parte de su constitucion o mediante adquisicion posterior, asi como enajenar, disponer y
negociar tales acciones, participaciones y partes sociales, incluyendo cualquier otro titulo-valor. Asimismo, la Sociedad podré emitir
obligaciones en cualquier lugar de la Republica Mexicana y en el extranjero.
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(f)Prestar, a toda clase de sociedades o personas, todo tipo de servicios relacionados con asesoria, consultoria o capacitacion en
materia de administracion, finanzas, tesoreria, auditoria interna, mercadotecnia, preparacion de balances y presupuestos, elaboracion
de programas y manuales, analisis de resultados de operacion, evaluacion de informacion sobre productividad y de posibles
financiamientos, preparacion de estudios acerca de la disponibilidad de capital, y asistencia técnica.

(g)Adquirir, enajenar, transmitir, disponer, poseer, permutar, arrendar, subarrendar, dar o tomar en usufructo o en comodato, o
gravar la propiedad o posesion de toda clase de bienes muebles e inmuebles, asi como de otros derechos reales o personales sobre
ellos, que sean necesarios o convenientes para su objeto social o para las operaciones u objetos sociales e las sociedades mercantiles
o civiles, asociaciones e instituciones en las que la Sociedad tenga algtn interés o participacion de cualquier naturaleza.

(h)Adquirir, enajenar, arrendar, subarrendar, usufructuar, operar, administrar, explotar y poseer, en cualquier forma permitida por la
ley, almacenes, locales, bodegas, oficinas, mobiliario y equipo en general.

(i)Fungir como representante, intermediario, mediador, comisionista, agente, factor, asesor y prestador de servicios de cualquier
naturaleza, ante toda clase de personas o instituciones de naturaleza civil o mercantil, publicas o privadas, nacionales o extranjeras,
en la realizacion de toda clase de operaciones, actos y contratos civiles, mercantiles, de crédito, laborales y de cualquier otra
naturaleza.

(j)Gestionar, tramitar, obtener y otorgar todo tipo de créditos, préstamos, capitales, financiamiento y cualquier otro tipo de recurso,
con o sin garantia, con el propdsito de cumplir con el objeto social.

(k)Construir y otorgar toda clase de garantias, cargas y obligaciones, sobre todo o parte de las propiedades de la sociedad,
incluyendo garantias reales y avales para garantizar cualesquiera obligaciones propias o de empresas en las cuales la Sociedad tenga
intereses o participacion, o que pertenezcan al mismo grupo de interés economico y/o corporativo, al igual que para garantizar
obligaciones de terceros, ya sean personas fisicas o morales, con los que la Sociedad mantenga relaciones comerciales o de
negocios, incluyendo sus accionistas, siempre y cuando se vinculen, directa o indirectamente con el objeto social de la Sociedad.

()Otorgar, suscribir, aceptar, girar, librar, ceder, endosar, garantizar, constituirse en aval y/u obligado solidario para garantizar
obligaciones contraidas por terceros que sean o no filiares de la sociedad, o transmitirse toda clase de titulos de crédito o
documentos que importen una obligacion o derecho a favor o en contra de la Sociedad, de conformidad con el Articulo 9° (Noveno)
de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

(m)Pagar dividendos a los accionistas segin lo acuerde la Asamblea General de Accionistas.

(n)Obtener, desarrollar, adquirir, otorgar, enajenar, licenciar, transferir y registrar, por cualquier titulo legal, por cuenta propia o de
terceros, patentes, marcas derechos de autor, avisos comerciales, nombres comerciales, formulas, disefios industriales, modelos
industriales, dibujos industriales, modelos de utilidad, secretos industriales, franquicias y concesiones para todo tipo de actividades y
cualesquier clase de procesos de manufactura o tecnoldgicos; usar u explotar toda clase de derechos de propiedad industrial e
intelectual, asi como realizar los demads actos de comercio relacionados con el objeto social.

(0)Obtener todo tipo de permisos, concesiones, licencias, autorizaciones, programas y aprobaciones gubernamentales de los niveles
federal, estatal y municipal, que sean necesarios o convenientes para la operacion y cumplimiento del objeto social.

(p)Solicitar, con apego a las leyes mexicanas, subvenciones y apoyos de Organismos Publicos nacionales y/o extranjeros, derivadas
de los Tratados y Acuerdos internacionales de Libre Comercio y Cooperacion Internacional, que sean aplicables a la realizacion de

su objeto.

(q)Representar y ser agente en los Estados Unidos Mexicanos y en el extranjero, de empresas industriales, comerciales y/o
comercializadoras, nacionales y/o extranjeras.

(r)Establecer sucursales y subsidiarias en los Estados Unidos Mexicanos y en el extranjero.
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(s)En general, celebrar toda clase de actos juridicos, acuerdos, convenios y contratos que por ley le correspondan y que sean
necesarios para el cumplimiento de su objeto, con apego a las leyes aplicables.

(t)suscribir, emitir, girar y avalar toda clase de titulos de crédito, independientemente de su denominacion y de la legislacion que los
rija asi como aceptarlos y endosarlos.

(u)celebrar cualquier clase de operaciones financieras derivadas, siempre que las mismas tengan propositos de cobertura.
(v)llevar a cabo, por cuenta propia o de terceros, programas de capacitacion y desarrollo, asi como trabajos de investigacion.

(w)actuar como comisionista, agente o representante de cualquier persona o sociedad involucrada en actividades administrativas o
comerciales permitidas por las leyes de los Estados Unidos Mexicanos.

(x)adquirir sus propias acciones, en los términos de la Ley del Mercado de Valores y de las disposiciones generales que sean
aplicables.

(y)emitir acciones no suscritas, para su colocacion entre el publico, en los términos del Articulo 53 (cincuenta y tres) de la Ley del
Mercado de Valores o de cualquier disposicion que la sustituya, conforme al procedimiento establecido en estos Estatutos Sociales y
en la legislacion aplicable; y

en general, celebrar y realizar todos los actos, contratos y operaciones conexas, accesorias o accidentales, que sean necesarias o
convenientes para el cumplimiento y/o realizacion de los conceptos anteriores.

CAPITAL
El capital de la Sociedad es variable representado por acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal.

La parte minima fija del capital social sin derecho a retiro, es de $171°011,487 (ciento setenta y un millones once mil cuatrocientos
ochenta y siete Pesos 00/100 M.N.), representada por 342°022,974 (trescientos cuarenta y dos millones veintidés mil novecientos
setenta y cuatro) acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, Serie “A”. La parte variable del capital social
sera ilimitada y estara representada por acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, Serie “B”. Todas las
acciones seran de igual valor y dentro de cada Serie conferiran a sus tenedores los mismos derechos y deberan pagarse integramente
en el acto de ser suscritas.

La totalidad de las acciones en que se divide el capital social sera de libre suscripcion, en los términos y sujeto a las disposiciones
aplicables de la Ley de Inversion Extranjera, su Reglamento y demaés disposiciones legales aplicables.

Conforme al Articulo 54 (cincuenta y cuatro) de la Ley del Mercado de Valores, previa autorizacion de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, la Sociedad podra emitir acciones sin derecho a voto, al igual que con la limitante de otros derechos
corporativos, asi como acciones de voto restringido distintas o conforme a lo que prevén los Articulos 112 (ciento doce) y 113
(ciento trece) de la Ley General de Sociedades Mercantiles. Al momento de emision de acciones sin derecho de voto o de voto
limitado o restringido, la Asamblea General de Accionistas que acuerde su emision determinara los derechos que les correspondan.
En su caso, las acciones que se emitan al amparo de este parrafo seran de una serie distinta a las demas acciones que representen el
capital de la Sociedad.

ACCIONES
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Las acciones de la Sociedad estaran representadas por titulos de acciones o por certificados provisionales, numerados
consecutivamente, los cuales deberan estar firmados por dos Consejeros con firmas autografas en términos de las disposiciones
legales aplicables. Todos los titulos y certificados mencionados se expediran de conformidad con los requisitos establecidos en los
Articulos 125 (ciento veinticinco), 127 (ciento veintisiete) y demas relativos de la Ley General de Sociedades Mercantiles y
contendran invariablemente el texto de las Clausulas Tercera y Décima Segunda de estos estatutos.

Cada accidn es indivisible, por lo tanto, si dos o méas personas fueren propietarios de una misma accioén, se debera nombrar a un
representante comun conforme a lo dispuesto por el Articulo 122 (ciento veintidos) de la Ley General de Sociedades Mercantiles.
En caso de omitirse el nombramiento del representante comun, la Sociedad tendrd como tal a la persona cuyo nombre aparezca en
primer lugar en el Libro de Registro de Acciones que llevara la Sociedad en términos del Articulo 128 (ciento veintiocho) de la
citada Ley.

Todas las transmisiones de acciones se consideraran como incondicionales y sin reserva alguna en contra de la Sociedad, por lo que
la persona que adquiera una o varias acciones asumira todos los derechos y obligaciones del anterior tenedor para con la Sociedad.

Cuando se trate de acciones depositadas en una institucion para el depdsito de valores, la Sociedad podra entregar a dicha institucion
titulos multiples o un solo titulo que ampare parte o todas las acciones materia de la emision y depdsito, los cuales se expediran a
favor de dicha institucion para el depdsito de valores, sin que se requiera expresar en el documento el nombre, domicilio, ni
nacionalidad de los titulares y podran o no contener cupones adheridos conforme a lo previsto por el articulo 282 (doscientos
ochenta y dos) de la Ley del Mercado de Valores.

Los titulos definitivos de acciones podran llevar adheridos cupones numerados para el cobro de dividendos.

En caso de pérdida, destruccion o robo de titulos o certificados de acciones, el propietario podra solicitar la expedicion de nuevos
titulos o certificados con sujecion a lo que al respecto dispone la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito. Los gastos que
se originen con motivo de la expedicion del nuevo titulo o certificado seran por cuenta del interesado.

ASAMBLEA DE ACCIONISTAS

La Asamblea General de Accionistas es el 6rgano supremo de la Sociedad; podra acordar y ratificar todos los actos y operaciones de
la Sociedad.

Las resoluciones tomadas fuera de Asamblea, por unanimidad de los Accionistas que representen la totalidad de las acciones
representativas del capital social, tendran, para todos los efectos legales, la misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos
en Asamblea General, siempre que se confirmen por escrito.

Las Asambleas Generales de Accionistas podran ser Ordinarias o Extraordinarias.

Las Asambleas Ordinarias, que deberan reunirse por lo menos una vez al afio dentro de los cuatro meses siguientes a la terminacion
de cada ejercicio social, seran aquéllas que tengan por objeto conocer de cualesquiera de los asuntos mencionados en el Articulo 181
de la Ley General de Sociedades Mercantiles; para aprobar las operaciones que pretenda llevar a cabo la Sociedad 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 Sociedad 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 operacion,
conforme el Articulo 47 (cuarenta y siete) de la Ley del Mercado de Valores y de aquellos que no sean materia exclusiva de las
Asambleas Extraordinarias de conformidad con la legislacion aplicable y/o los presentes Estatutos Sociales, en todo momento
tomando en cuenta el informe del respectivo Comité de la Sociedad.
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Las Asambleas Extraordinarias, que podran reunirse en cualquier momento, seran aquéllas que tengan por objeto (i) conocer
cualesquiera de los asuntos indicados en el Articulo 182 (ciento ochenta y dos) de la Ley General de Sociedades Mercantiles, en
todo momento tomando en cuenta el informe del respectivo Comité de la Sociedad; (ii) conocer, y en su caso aprobar la cancelacion
de la inscripcion de las acciones de la Sociedad en el Registro Nacional de Valores; (iii) las convocadas en relacion con aumentos de
capital en términos del Articulo 53 (cincuenta y tres) de la Ley del Mercado de Valores; y (iv) las convocadas para los demas
asuntos para los que la legislacion aplicable y/o los presentes Estatutos Sociales requieran un quérum especial.

Convocatoria de asambleas de accionistas; quorum.

Salvo lo dispuesto por el Articulo 185 (ciento ochenta y cinco) de la Ley General de Sociedades Mercantiles, las Asambleas de
Accionistas seran convocadas en cualquier momento por el Consejo de Administracion, el Presidente del Consejo de Administracion
o por el Comité que lleve a cabo las funciones de Practicas Societarias y de Auditoria, asi como por el 25% (veinticinco por ciento)
de los Consejeros de la Sociedad o el Secretario del Consejo de Administracion, o por la autoridad judicial, en su caso. Los
Accionistas propietarios de acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o restringida por cada 10% (diez por ciento) del
capital social, podran solicitar al Consejo de Administracion o al Comité que lleve a cabo las funciones en materia de Practicas
Societarias y de Auditoria, en cualquier momento, se convoque a una Asamblea General de Accionistas en los términos sefialados en
el Articulo 50 (cincuenta) fraccion II de la Ley del Mercado de Valores.

La convocatoria para las Asambleas se hard por medio de la publicaciéon de un aviso en el sistema electronico establecido por la
Secretaria de Economia, siempre con una anticipacion de al menos 15 (quince) dias naturales a la fecha sefialada para la Asamblea.

La convocatoria debera contener la Orden del Dia, es decir, la lista de asuntos que deban tratarse en la Asamblea, asi como la fecha,
lugar y hora, en que deba celebrarse, y debera estar suscrita por la persona o personas que la hagan, en el concepto de que, si las
hiciere el Consejo de Administracion, bastara con el nombre del Secretario de dicho 6rgano o del delegado que a tal efecto hubiere
designado el Consejo de Administracion para tal propdsito. Desde el momento en que se publique la convocatoria para cierta
Asamblea de Accionistas, deberan estar a disposicion de los accionistas, en las oficinas de la Sociedad, de forma inmediata y
gratuita, la informacién y los documentos disponibles relacionados con cada uno de los puntos establecidos en la orden del dia.

Quora y Derechos Especiales. Para que una Asamblea General Ordinaria se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, debera estar representado, por lo menos, la mitad del capital social. En caso de segunda o ulterior convocatoria, la
Asamblea General Ordinaria se considerara legalmente instalada cualquiera que sea el nimero de acciones representadas.

Para que las resoluciones de la Asamblea General Ordinaria sean validas, deberan tomarse siempre, por lo menos, por la mayoria de
los votos presentes.

Para que una Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente instalada en virtud de primera convocatoria, debera estar
representado, por lo menos, el 75% (setenta y cinco por ciento) del capital social. En caso de segunda o ulterior convocatoria, para
que la Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente instalada, debera estar representado, por lo menos, el 50%
(cincuenta por ciento) del capital social.

Para que las resoluciones de la Asamblea General Extraordinaria sean validas, deberan tomarse siempre por el voto favorable del
numero de acciones que representen, por lo menos, la mitad del capital social, salvo que los presentes Estatutos Sociales establezcan
un porcentaje superior.

Los Accionistas gozaran de los siguientes derechos, en adicion a cualesquier otros consignados en los presentes Estatutos:

L Los Accionistas propietarios de acciones con derecho a voto, por cada 10% (diez por ciento) del capital social, incluso
en forma limitada o restringida, de manera individual o conjunta, podran solicitar que se aplace la votacion de
cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados, ajustandose a los términos y
condiciones sefialados en el Articulo 50 (cincuenta) fraccion III de la Ley del Mercado de Valores.
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II. Los Accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o restringida, que representen en lo
individual o en conjunto, el 20% (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, siempre que se satisfagan los
requisitos del Articulo 201 (doscientos uno) de la Ley General de Sociedades Mercantiles, en términos del Articulo 51
(cincuenta y uno) de la Ley del Mercado de Valores.

Salvo por lo dispuesto en la Cladusula Décima Séptima de estos estatutos, los titulares de acciones con derecho a voto, incluso
limitado o restringido, o sin derecho a voto, que en lo individual o en su conjunto, representen cuando menos el 5% (cinco por
ciento) del capital social, podran ejercitar directamente la accion de responsabilidad civil contra los administradores de la Sociedad,

en términos del Articulo 38 (treinta y ocho) fraccion II de la Ley del Mercado de Valores, y siempre que se satisfagan los requisitos
establecidos en el Articulo 163 (ciento sesenta y tres) de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Resoluciones Unanimes de Accionistas. (Asambleas Totalitarias)

Las Asambleas Generales Ordinarias o Extraordinarias de Accionistas podran celebrarse legalmente, sin necesidad de convocatoria
previa y sus resoluciones seran validas, con tal de que en el momento de la votacion haya estado representada la totalidad de las
acciones, de conformidad con lo previsto por el Articulo 188 (ciento ochenta y ocho) de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Consejo de Administracion.

Para facultades del Consejo de Administracion de la Compaiiia, asi como temas inherentes al mismo, véase “Administradores y
Accionistas - Consejo de Administracion".

Otros Convenios.

Los accionistas de la Emisora no han celebrado ningtin acuerdo o convenio que tenga como fin establecer, limitar u otorgar derechos
y/o obligaciones que regiran su relacion como accionistas de la Emisora.
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[429000-N] Mercado de capitales

Estructura accionaria:

Para mayor detalle ver seccion de “capital” en Estatutos Sociales y otros convenios.
Composicion Accionaria de la Compaiiia

El Capital Social de la Compaiiia a diciembre de 2019 qued6 de la siguiente manera:

ESTRUCTURA ACCIONARIA

Accionigas I Acciones IF'artil:ipal:il:'ln
Pedra Vaca 72,367,297 21.16%
Fabla Vaca 47,555,651 13.90%
LuisVaca 41,252 740 12.09%
Jgaquin Vaca 37,217,483 10.88%
Victor Rodriguez B, 270,547 2.42%
Javier Cervantes 6,965,640 2.04%
Manuel Araiz 5,965 &40 2.04%
lsrael Gadina 3,014,156 0.88%
Mario Rodriguez 3,014,156 0.88%
Guadalupe Raza 5 014 158 0. 88%
Tatal 229,737 #6 B7.17%
Publice Inversionista 112,285,528 32.83%
GRAN TOTAL 342,022,974 100.00%

El Capital Social de la Compaiiia en diciembre de 2016, concluido el periodo de Sobreasignacion, se incrementd de 346,016,516
acciones en diciembre de 2015 a 346,036,496 acciones en diciembre de 2016, en virtud del ejercicio de la opcion de sobreasignacion
por 19,980 acciones. En virtud de la cancelacion de 4,013,522 acciones correspondientes al fondo de recompra de acciones que se
llevo a cabo en abril de 2017, al 31 de diciembre de 2019 el Capital Social de la Emisora tiene 342,022,974 acciones, de las cuales
229,737,446 (el 67.17%) corresponde a los accionistas originales, 109,579,413 (el 32.03%) al publico inversionista y 2,706,115 (el
.0791)

Comportamiento de la accién en el mercado de valores:
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El siguiente cuadro muestra el comportamiento de las acciones de la Emisora Corpovael S.A.B. de C.V., con clave de cotizacion
“CADU A” (Gnica serie), al cierre de diciembre de 2019. La Emisora realizé su Oferta Publica Inicial el 4 de diciembre de 2015, por
lo anterior, el cuadro incluye el periodo que comprende del 4 de diciembre al 31 de diciembre de 2015 al 31 de diciembre de 2019.
El cuadro incluye el precio maximo, minimo, y de cierre del periodo, asi como el volumen operado de CADU A (Gnica serie). La
accion CADU A tnicamente cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores.

135 de 142



Clave de Cotizacion: CADU

Datos historicos del valor - CORPOVAELS.ALE, DE C.V-A
Fecha Apertura Maximo Minimo Cierre /NAV Volumen
31/12/2015 18.2 18.2 16.49 17.99 23,027, 806
28/01/2016 18 18 16.7 17.2 708, 667
29/02/2016 17.7 17.7 15.5 161 308, 794
31/03/2016 15.8 16.3 136 136 3,085,816
29/04/2016 14.08 15 14 148 10,791,639
31/05/2016 14,31 1573 14 15.44 6,002,748
30/06/2016 15.41 15.78 14.05 15.14 1,848, 020
29/07/2016 14,75 15.4 13.74 13.99 1,545, 067
31/08/2016 14 15.69 1367 15.13 5,431,637
30/09/2016 14.5 15.27 127 14.13 4,274,501
31/10/2016 13.57 15,55 13,52 1454 2,251,818
30/11/2016 14,32 15 13.38 15 3,640,533
30/12/2016 14.81 1509 1271 13.92 4,883, 377
31/01/2017 14.5 1477 11.01 11.35 3,248,860
28/02/2017 1122 1.7 89 9.11 5,454, 360
31/03/2017 538 538 852 901 2,848 647
28/04/2017 9.2 10.4 8.84 10.2 2,320,561
31/05/2017 10.21 11 85 1002 7.614,752
30/06/2017 10.03 10.6 997 10.59 3,831,175
31/07/2017 106 1114 10.23 10.93 2,602,450
31/08/2017 10.94 11.49 10.5 10.75 2,056,230
20/09/2017 10.75 11949 10 11.99 20,789,355
31/10/2017 115 12 10,65 11.89 2,189,873
30/11/2017 1188 13.36 116 132 4,161,285
29/12/2017 13.29 14.6 13 14,59 1,127 556
31/01/2018 146 15,15 14,21 14,899 5,257,243
28/02/2018 14.84 16.2 14.33 15.52 4,238,854
28/03/2018 1599 15,99 14,27 14,6 873,739
30/04/2018 148 15 13.91 144 1,185,888
31/05/2018 1397 15.65 1357 15.4% 2,761,764
29/06,/2018 155 16 145 15.09 3,369,898
30/07/2018 15.09 15.2 14.4]1 151 363,783
30/08/2018 14,65 15 14.45 15 180,154
25/09/2018 15 15 14.5 15 371,408
31/10/2018 15 15.05 14,2 14.79 31,781
29/11/2018 14.4]1 15.04 1425 15.04 703,533
31/12/2018 14.37 15.02 14,25 15 447,002
31/01/2019 1496 15.15 1425 1496 732,453
28/02/2018 14,45 15 13.29 13.37 272,632
29/03/2019 13.24 14.4 12.4 1437 2,581,554
30/04/ 2019 14,36 15.5 135 14,99 553,167
31/05/2019 14.54 15 13.92 14.45 934,790
28/06/2018 14.5 15.5 13.81 14.4 1,798,585
31/07/2019 14.4 14,584 13,7 13.85 2,965,489
30/08/2019 13.95 14 126 12.82 604,129
30/09/2019 12.82 12,82 10.8 108 115,733
31/10/2018 10.8 10.99 87 397 217,525
29/11/2019 913 9,45 715 81 333,742
31/12/2018 8.1 8.1 7 7.06 462,612

Fusnte:SIBOLSA

Comportamiento mensual de los tGltimos 6 meses anteriores al 31 de diciembre de 2019:

Fecha:

2019-12-31
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Datos historicos del valor - CORPOVAEL S.AB. DE C.V-A

Fecha Apertura Maximo Minimo Cierre/NAV Volumen
31/07/2019 14.4 14.94 13.7 13.95 2,965,489
anfog/2019 13.95 14 12.6 12.82 604,129
30/09/2019 12.82 12.82 10.8 10.8 115,733
a1/10/2019 10.8 10.99 8.7 8.97 217,525
29/11/2019 9.13 9.45 1.5 E.1 333,742
31/12/2019 2.1 2.1 7 7.06 462,617

Fuente: SIBOLSA

Denominacién de cada formador de mercado que haya prestado sus servicios
durante el aino inmediato anterior

CADU contratoé a Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander México (Santander), para la prestacion de
servicios de Formador de Mercado por un plazo de 6 meses a partir del 7 de enero de 2019, fecha en la cual la BMV autorizo, y con
renovaciones automaticas por periodos iguales en caso de que ninguna de las partes de aviso de dar por terminado el contrato. El
contrato de formador de mercado termind el pasado 7 de enero de 2020.

Identificacion de los valores con los que operoé el formador de mercado

Tipo de Valor Acciones
Clave de cotizacion CADU serie A
Codigo ISIN/CUSIP MX01CA130029

Inicio de vigencia, prérroga o renovacion del contrato con el formador de mercado,
duracién del mismo y, en su caso, la terminacion o rescision de las contrataciones
correspondientes
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Fecha:

2019-12-31

El primer periodo del contrato de formador de mercado, que inici6 el 7 de enero de 2019 y vencio el 7 de julio de 2019, la Compaiiia
lo renovo por 6 meses adicionales. El segundo periodo termino el 7 de enero de 2020 fecha a partir de la cual ya no se cuenta con los

servicios de formador de mercado.

Descripcion de los servicios que presto el formador de mercado; asi como los
términos y condiciones generales de contratacion, en el caso de los contratos

vigentes

Resumen de condiciones de contrato de servicios de formador de mercado:

Tipo de Valor Acciones
Clave de cotizacion CADU serie A
Codigo ISIN/CUSIP MX01CA130029

Periodo de Contrato

6 meses con renovaciones cada 6 meses

Préximo vencimiento

7 de enero 2020 (6 meses a partir del 7 julio 2019)

Posturas

Presentar posturas de compra y venta con un diferencial méximo de 4.0%

Permanencia en corros

Al menos 80% del tiempo de remate por cuenta propia

Tamafo postura

3,000 acciones

Descripcién general del impacto de la actuaciéon del formador de mercado en los
niveles de operacidon y en los precios de los valores de la emisora con los que opere

dicho intermediario

El siguiente cuadro presenta la operatividad del formador de mercado desde su contratacion:
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Mes MIrrero de MIrrero de Y olurren

Acciones Acciones Total de
Conpradas Yendidas Accion CADL
Enero 20149 98,374 100,938 199,312
Fetirero 2014 95,939 ay.z4z 183,181
Marzo 2018 137,855 134,499 272354
Abril 20149 91,613 91,224 182,838
May o 2019 144,332 146,108 290,439
Junio 20149 T2.980 73,630 146,610
Julio 2019 113,478 100,827 214,405
Agosto 2019 34,133 18,332 53,465
Septiermbre 2019 34,133 21,5649 55,702
Octubre 20149 44318 71,8349 116,187
Mo iermbre 2019 71,634 62,312 133,946
Dicierhre 2018 05 6ET 114,511 210178

Fecha:

2019-12-31
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[432000-N] Anexos

Estados financieros (Dictaminados) por los ultimos
tres ejercicios y opiniones del comité de auditoria o A
informes del comisario por los ultimos tres

ejercicios:

Denominacién social y nombre comercial o, en su caso, nombre de la persona fisica,
asi como una descripcion del negocio en el que participe

N.A.

Cualquier otra informacién que se considere relevante para evaluar el riesgo de
crédito de que se

trate del aval o garante

N.A.
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Nombre y cargo de personas responsables (PDF)




Av. Ejército Nacional 843-B Tel: +55 5283 1300
Antara Polanco Fax: +55 5283 1392
11520 Mexico, D.F. ey.com/mx

Construyendo un mejor
entorno de negocios

5 de Agosto de 2020

Corpovael, S.A.B. de C.V.

Corporativo Malecon Ameéricas,
Av. Bonampak, ler piso, Mza 1, Lote 1, Smza 6A,
C.P.77503, Cancun Quintana Roo.

En relacion con lo dispuesto en el articulo 84 Bis de las Disposiciones de
Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes
del Mercado de Valores publicadas en el Diario oficial de la Federacién el 19
de marzo de 2003, segun la misma se haya modificado de tiempo en tiempo (la
"Circular Unica de Emisoras"), y el articulo 39 de las Disposiciones de Caracter
General Aplicables a las Entidades y Emisoras supervisadas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores que contraten servicios de Auditoria Externa de
Estados Financieros Basicos (“Circular Unica de Auditores Externos”), en
nuestro caracter de Auditores Externos de la Compafiia y en mi caracter de
apoderado legal de Mancera, S.C., otorgamos nuestro consentimiento para que
Corpovael, S.A.B. de C.V. incluya en el reporte anual a que hace referencia el
articulo 33, fraccion I, incisos a) y b), numeral 5 y | respectivamente de la
Circular Unica de Emisoras y 39 de la Circular Unica de Auditores Externos del
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, el dictamen sobre los estados
financieros que al efecto emitimos correspondiente al ejercicio social concluido el
31 de diciembre de 2018 y 2017. Lo anterior, en el entendimiento de que
previamente me cercioré de que la informacién contenida en los estados financieros
incluidos en el reporte anual de que se trate, asi como cualquier otra informacién
financiera incluida en dichos documentos cuya fuente provenga de los mencionados
estados financieros o del dictamen que al efecto presentamos, coincide con la
dictaminada, con el fin de que dicha informacién sea hecha del conocimiento
publico.

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

C.P.C. Luis Francisco Ortega Sinencio
Socio y Apoderado Legal de Mancera, S.C.



PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacién relativa a la emisora contenida en el reporte anual 2019, la
cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. Asimismo, manifestamos
gue no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este
reporte anual o que se contenga informacidn que pudiera inducir a errores a los inversionistas.

CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V.

Pedro Vaca Elguero

Director General

SEINTN

Javier Cervantes Monteil

Director de Finanzas

#

S

Israel Goding Machado

Director Juridico



DECLARACION DEL AUDITOR EXTERNO

En estricto cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 33, fraccion I, inciso b), numeral 1, subnumeral
1.2 de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros
Participantes del Mercado de Valores, y exclusivamente en relacién con los estados financieros
consolidados dictaminados de Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias (la “Emisora”) al 31 de
diciembre de 2019, y por el afio terminado en esa fecha, que se incluyen como anexo en el presente
Reporte Anual, asi como cualquier otra informacidn financiera que se incluya en el presente Reporte
Anual, cuya fuente provenga de los estados financieros consolidados dictaminados antes
mencionados, se emite la siguiente leyenda:

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados de la
Emisora al 31 de diciembre de 2019, y por el afio terminado en esa fecha, que se incluyen como anexo
en el presente Reporte Anual, fueron dictaminados con fecha 19 de junio de 2020, de conformidad
con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifiesta que ha leido el presente Reporte Anual y basado en su lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tiene conocimiento de errores relevantes o
inconsistencias en la informacidn que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros
consolidados dictaminados sefialados en el parrafo anterior, ni de informacion que haya sido omitida
o falseada en este Reporte Anual o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a
los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realiz6 procedimientos adicionales con el objeto de
expresar una opinion respecto de la otra informacién contenida en el presente Reporte Anual que no
provenga de los estados financieros por €l dictaminados.”

C.P.C. Manuel Jiménez Lara
Apoderado legal



Cancun, Quintana Roo, México a 1 de julio de 2020

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas
Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias.

De conformidad con el articulo 39 de las “Disposiciones de cardcter general aplicables a las
entidades y emisoras supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que contraten
servicios de auditoria externa de estados financieros bésicos” (las Disposiciones, conocida
también como Circular Unica de Auditores Externos o CUAE), emitidas por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (la “Comision”) y publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 26 de
abril de 2018, y de conformidad con las “Disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”, publicadas en el Diario Oficial
de la Federacion del 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones, tanto KPMG Cérdenas
Dosal, S. C. como el socio que suscribe esta declaratoria, expresamos nuestro consentimiento para
que Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias (la “Emisora”) incluya como anexo en el Reporte
Anual que se presenta por el afio 2019 (“Reporte Anual™), ante la Comision y la Bolsa Mexicana
de Valores, S.A.B. de C.V,, el informe de auditoria emitido con fecha 19 de junio de 2020 sobre
los estados financieros consolidados de la Emisora y subsidiarias al 31 de diciembre de 2019 y por
el afio terminado en esa fecha (los “Estados Financieros”). Lo anterior, en el entendido de que
previamente a su inclusion nos cercioramos de que la informacién contenida en los Estados
Financieros incluidos como anexo en el Reporte Anual, asi como cualquier otra informacién
financiera incluida en el Reporte Anual cuya fuente provenga de los mencionados Estados
Financieros o del Informe de Auditoria Externa que al efecto presente la Emisora, coincida con la
dictaminada, con el fin de que dicha informacién sea hecha del conocimiento pablico.

Atentamente,

KPMG Caérdenas Dosal, S.C.

|
S~

P.C. Omar Buendia Z C.P.C. Manuel Jiménez Lara
i Apoderado legal




Estados financieros (Dictaminados) por los ultimos tres ejercicios y
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CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016
con informe de los auditores independientes
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion y a la Asamblea General de Accionistas de
Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
(“la Entidad”) que comprenden los estados consolidados de situacion financiera al 31 de diciembre de
2017y 2016, y los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el capital contable y de
flujos de efectivo, correspondientes a los ejercicios terminados en dichas fechas, asi como las notas
explicativas de los estados financieros consolidados incluyendo un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacién financiera consolidada de Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias al
31 de diciembre de 2017 y 2016, asi como sus resultados consolidados y sus flujos de efectivo
consolidados correspondientes a los ejercicios terminados en dichas fechas, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera “NIIF”.

Fundamento de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccidn
de “Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados”
de nuestro informe. Somos independientes de la Entidad de conformidad con el “Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores”
(“Codigo de Etica del IESBA”), junto con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria
de los estados financieros consolidados en México por el “Cédigo de Etica Profesional del Instituto
Mexicano de Contadores Plblicos” (“Cédigo de Etica del IMCP”) y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada, para nuestra opinién.

Asuntos Clave de Auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, fueron los mas
significativos en nuestra auditoria sobre los estados financieros consolidados del periodo terminado el
31 de diciembre de 2017. Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros consolidados en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre estos, y no
expresamos una opinién por separado sobre dichos asuntos.



Para cada asunto clave de auditoria, describimos como se abordé el mismo en el contexto de nuestra
auditoria.

Hemos cumplido las responsabilidades descritas en la seccion “Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de los estados financieros consolidados” de nuestro informe, incluyendo las relacionadas
con los asuntos clave de auditoria. Consecuentemente, nuestra auditoria incluy6 la aplicacién de
procedimientos disefiados a responder a nuestra evaluacién de los riesgos de desviacién material de los
estados financieros consolidados adjuntos. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria,
incluyendo los procedimientos aplicados para abordar los asuntos clave de la auditoria descritos mas
adelante, proporcionan las bases para nuestra opinion de auditoria de los estados financieros
consolidados adjuntos.

Reconocimiento de ingresos
Descripcion del asunto clave de auditoria

Como se revela en la Nota 3b) de los estados financieros consolidados, la Entidad reconoce sus ingresos
hasta el momento en el cual se han transferido los riesgos y beneficios al comprador, esto de acuerdo a
las NIIF, lo cual cominmente ocurre en el momento de la escrituracion de las viviendas; un criterio
diferente a lo anterior o no soportado con la documentacién correspondiente puede tener un efecto
material en el estado de resultados consolidado de la Entidad.

Como nuestra auditoria abordé el asunto

Evaluamos la politica contable en el reconocimiento de ingresos y que esta se encuentra apegada a las
NIIF. Probamos la eficacia del control interno del proceso de reconocimiento de ingresos. Realizamos
revisiones analiticas sobre este proceso; también evaluamos la existencia e integridad de los ingresos
registrados, basados, entre otras cosas, en la inspecciéon de las escrituras notariadas, asi como la
conciliacién de los ingresos escriturados y los registros contables. Disefilamos procedimientos de corte
de ingresos para asegurarnos que se reconocieran en el periodo contable correcto. Por tltimo, obtuvimos
confirmaciones de los notarios publicos, respecto de las escrituras formalizadas en el periodo
comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2017.

Finalmente, evaluamos la razonabilidad de las revelaciones incluidas en los estados financieros
consolidados de la Entidad.

Valuacion del inventario inmobiliario

Descripcion del asunto clave de auditoria

Como se revela en la Nota 7 de los estados financieros consolidados, el monto total de los inventarios
inmobiliarios en cantidad de $5,592,160 miles, representan el 74%del total del activo consolidado de la

Entidad, por lo que atendiendo a su materialidad enfocamos nuestra auditoria en esta area en particular
para cerciorarnos de su apropiada valuacion.



Como nuestra auditoria abordé el asunto

Realizamos procedimientos de revision del control interno del proceso de inventarios. Al cierre del afo,
inspeccionamos una muestra de los inventarios de terrenos, materiales, obra en proceso y obra
terminada, principalmente en los proyectos de Cancun, Playa del Carmen y Ciudad de México, localidades
en las cuales se concentra preponderantemente sus operaciones, lo anterior para validar la existencia de
los mismos y la adecuada valuacion del avance de obra. Revisamos los margenes utilidad de los proyectos
realizados durante el afo y al cierre del afo, asi como la valuacion de los inventarios de terrenos, mismos
que se encuentran a costo de adquisicion.

Finalmente, evaluamos la razonabilidad de las revelaciones incluidas en los estados financieros
consolidados de la Entidad.

Otra informacion contenida en el informe anual 2017 de la Entidad

La Administracion es responsable de la otra informacién. La otra informaciéon comprende la informacion
incluida en el Reporte Anual presentado a la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”) y el
informe anual presentado a los accionistas, pero no incluye los estados financieros consolidados, ni
nuestro informe de auditoria correspondiente. Esperamos disponer de la otra informacion después de la
fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opinidon sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacién y no
expresaremos ninguna forma de conclusion que proporcione un grado de seguridad sobre esta.

En relacidén con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer
y considerar la otra informaciéon que identificamos anteriormente cuando dispongamos de ella, y al
hacerlo, considerar si existe una inconsistencia material entre la otra informaciéon y los estados
financieros consolidados o el conocimiento obtenido por nosotros en la auditoria o si parece que existe
una desviacion material en la otra informacion por algin otro motivo.

Cuando leamos y consideremos el Reporte Anual presentado a la CNBV y el informe anual presentado a
los accionistas, si concluimos que contiene una desviacion material, estamos obligados a comunicar el
asunto a los responsables del gobierno de la Entidad y emitir la declaratoria sobre el Reporte Anual
requerida por la CNBV, en la cual se describira el asunto.

Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del gobierno de la Entidad en relacion
con los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del
control interno que la Administracién considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros consolidados libres de desviaciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros consolidados, la Administracion es responsable de la
evaluacion de la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con el negocio en marcha y utilizando la base contable de
negocio en marcha excepto si la Administracion tiene intencién de liquidar la Entidad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



4.

Los responsables del gobierno de la Entidad son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de la Entidad.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en
su conjunto estan libres de desviacion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una desviacion material cuando
existe. Las desviaciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente
o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ Identificamosy evaluamos los riesgos de desviacion material en los estados financieros consolidados,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar una desviacion material debida a fraude es mas elevado que
en el caso de una desviacion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusion del
control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Entidad.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Administracion, de la base contable de negocio
en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros consolidados o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Entidad deje de
continuar como negocio en marcha.

e Evaluamoslapresentacion global, laestructuray el contenido de los estados financieros consolidados,
incluida la informaciéon revelada, y si los estados financieros consolidados representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.



e Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacidn financiera de las entidades
o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinioén sobre los estados financieros
consolidados. Somos responsables de la direccién, supervisién y realizacion de la auditoria del grupo.
Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Comunicamos con los responsables del gobierno de la Entidad en relacién, entre otros asuntos, el alcance
planeado y el momento de realizacién de la auditorfa, incluyendo los hallazgos significativos de la
auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno gque identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y comunicado a ellos
acerca de todas las relaciones y demds asuntos de los que se puede esperar razonablemente que pueden
afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los responsables del gobierno de la Entidad,
determinamos los més significativos en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo
actual y que son, en consecuencia, los asuntos clave de la auditorfa. Describimos dichos asuntos en
nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un
asunto no se deberfa comunicar en nuestro informe cuando se espera razonablemente que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian a los beneficios de interés publico de dicho asunto.

El socio responsable de la auditoria es quien suscribe este informe.

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

C.P.C. David Ecffeverria Alonso

Cancun, Quintana Roo
9 de abril de 2018



CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de situacion financiera

(En miles de pesos)

Activo

Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas y documentos por cobrar, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Inventarios inmobiliarios

Total del activo circulante

Activo a largo plazo:
Efectivo restringido
Inventarios inmobiliarios
Inmuebles, maquinaria y equipo, neto
Otros activos
Impuesto a la utilidad diferido
Total del activo a largo plazo
Total del activo

Pasivo y capital contable
Pasivo circulante:
Certificado bursatil
Préstamos de instituciones financieras y porcion circulante
de la deuda alargo plazo
Cuentas por pagar a proveedores
Acreedores por adquisicién de terrenos
Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados
Depésitos para viviendas
Impuesto sobre la renta por pagar
Total del pasivo circulante

Pasivo alargo plazo:

Certificado bursatil

Deuda a largo plazo

Impuesto a la utilidad diferido
Total del pasivo alargo plazo
Total del pasivo

Capital contable:
Capital social
Prima en suscripcion de acciones
Utilidades retenidas
Superavit por intercambio de acciones de subsidiarias
Participacién controladora
Participacién no controladora
Total del capital contable
Total del pasivo y capital contable

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

Al 31 de diciembre de

Notas 2017 2016
5 $ 607,669 $ 593,776
6 1,012,775 857,432
18 97,270 110,806
7 2,854,937 2,905,484
4,572,651 4,467,498
5 158,422 136,250
7 2,737,223 1,623,249
8 66,760 53,212
55,678 55,730
14 41,266 19,085
3,059,349 1,887,256
$ 7,632,000 $ 6,355,024
9 $ 158,035 §$ 226,503
10 584,255 294,304
163,072 94,384
295,479 148,457
3,940 11,329
128,962 52,118
14 33,307 24,570
1,367,050 851,665
9 158,035 316,070
10 1,415,809 1,145,481
14 651,960 521,252
2,225,804 1,982,803
3,592,854 2,834,468
13 171,011 171,011
1,480,332 1,481,528
2,268,812 1,780,745
64,263 64,263
3,984,418 3,497,547
54,728 23,009
4,039,146 3,520,556
$ 7,632,000 $ 6,355,024




CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de resultados

(En miles de pesos, excepto utilidad por accién, la cual esta expresada en pesos)

Ingresos
Costo de ventas
Utilidad bruta

Gastos de venta y administracién
Utilidad de operacion

Resultado integral de financiamiento:
Gasto por intereses

Ingreso por intereses

Utilidad cambiaria, neta

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad
Utilidad neta e integral consolidada

Utilidad neta e integral atribuible a:
Participacion controladora
Participacion no controladora

Utilidad por accién

Por los anos terminados el
31 de diciembre de

Notas 2017 2016
15 $ 4,507,213 $ 4,021,668
15,16  ( 3,132,597) ( 2,872,121)
1,374,616 1,149,547
16 (_ 446,687) ( 387,887)
927,929 761,660
17 ( 26,781) ( 22,128)
37,490 31,305
1,809 -
12,518 9,177
940,447 770,837
14 ( 194,926) ( 184,250)
$ 745,521 586,587
$ 710,982 581,361
34,539 5,226
$ 745,521 $ 586,587
$ 2.08 $ 1.70

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados consolidados de cambios en el capital contable

Por los aios que terminaron el 31 de diciembre de 2017 y 2016

Saldos al 31 de diciembre de 2015
Dividendos decretados (Nota 13)
Recompra de acciones (Nota 13)
Gastos de la oferta publica inicial
(Nota 13)

Utilidad integral

Saldos al 31 de diciembre de 2016
Dividendos decretados (Nota 13)
Recompra de acciones (Nota 13)
Utilidad integral

Saldos al 31 de diciembre de 2017

(En miles de pesos)

Superavit por

Prima en intercambio de Participacion Total del
Capital suscripcion de Utilidades acciones de no capital
social acciones retenidas subsidiarias  controladora contable
$ 173,018 $ 1,542,330 $ 1,426,541 §$ 64,263 $ 18,769 $ 3,224,921
( 227,157) ( 986) ( 228,143)
( 2,007) ( 54,908) ( 56,915)
( 5,894) ( 5,894)
581,361 5,226 586,587
171,011 1,481,528 1,780,745 64,263 23,009 3,520,556
( 222,915) ( 2,820) ( 225,735)
( 1,196) ( 1,196)
710,982 34,539 745,521

$ 171,011 $ 1,480,332 §$ 2,268,812 $ 64,263 $ 54,728 $ 4,039,146

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados consolidados de flujos de efectivo

(En miles de pesos)

Por los afios que terminaron el
31 de diciembre de

Notas 2017 2016
Actividades de operacion
Utilidad antes de impuestos a la utilidad $ 940,447 $ 770,837
Ajustes por:
Depreciacion 8 10,861 12,607
Ingreso por intereses ( 37,490) ( 31,305)
Gasto por intereses 17 26,781 22,128
Costo de financiamiento capitalizado reconocido dentro del costo
de ventas inmobiliarias 17 103,674 130,648
1,044,273 904,915
Cambios en el capital de trabajo:
Cuentas y documentos por cobrar, neto ( 78,064) ( 588,119)
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 13,536 ( 50,102)
Inventarios inmobiliarios ( 986,014) ( 871,617)
Otros activos 52 ( 16,643)
Cuentas por pagar a proveedores 68,688 1,302
Acreedores por adquisicion de terrenos 147,022 60,050
Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados ( 7,389) 817
Depésitos para viviendas 76,844 16,744
Intereses cobrados 37,490 31,305
Impuestos a la utilidad pagados ( 77,662) (106,123
Flujos netos de efectivo generados por (utilizados en) actividades de
operacion 238,776 ( 617,471)
Actividades de inversion
Adquisicién de Acciones - ( 56,915)
Recursos provenientes de la venta de inmuebles, maquinaria y equipo 1,157 -
Adquisicién de inmuebles, maquinaria y equipo 8 ( 25,566) ( 12,052)
Flujos netos de efectivo utilizados en actividades de inversion ( 24,409) ( 68,967)
Actividades de financiamiento
Reembolso de capital 13 ( 1,196) -
Gastos de la oferta publica inicial - ( 5,894)
Pagos realizados por emision de certificado bursatil ( 230,000) ( 150,000)
Costos de transaccion relacionados con emisién de certificado bursatil 9 - ( 4,591)
Obtencién de préstamos de instituciones financieras 2,953,770 2,504,510
Pagos de préstamos de instituciones financieras ( 2,467,273) (1,848,392)
Intereses pagados 17 ( 207,868) ( 155,510)
Dividendos pagados 13 ( 225,735) ( 228,143)
Flujos netos de efectivo (utilizados en) generados por actividades de
financiamiento ( 178,032) 111,980
Aumento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 36,065 ( 574,458)
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo 730,026 1,304,484
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (incluye efectivo
restringido por $158,422 y $136,250, en 2017 y 2016, respectivamente) 5 $ 766,091 $ 730,026

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



CORPOVAEL, S.A.B. DEC.V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los estados financieros consolidados
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Cifras en miles de pesos)

1. Informacion general

Corpovael, S.A.B de C.V. y Subsidiarias (en lo sucesivo la “Entidad”) se dedican al disefio,
construccion, promocion y venta de viviendas de interés social, media y residencial. Las
principales actividades de la Entidad para cada desarrollo inmobiliario incluyen (i) la compra del
terreno (ii) la obtencion de los permisosy licencias necesarios, (iii) la creacion de infraestructura
requerida para cada desarrollo inmobiliario, ya sea en terrenos propios o de terceros, (iv) el
disefo, construccidén y comercializaciéon de los desarrollos inmobiliarios, y (v) la asistencia a los
compradores para que obtengan sus créditos hipotecarios.

La Entidad desarrolla y vende vivienda principalmente del segmento econémico bajo, media y
residencial, por lo tanto, su cartera de clientes esta concentrada en hipotecas otorgadas por el
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT), asi como
créditos hipotecarios otorgados principalmente por instituciones financieras y banca comercial.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad s6lo tiene empleados que realizan la prestacion
de servicios de direccién y el resto de los servicios administrativos y de personal estrictamente
especializados, le son prestados por terceros.

Corpovael, S.A. de C.V., se constituy6 el 9 de julio de 2007, con domicilio en Av. Las Américas
No. 708 interior 301, Col. Las Américas, C.P. 20230, Aguascalientes, Aguascalientes, y la
direccién de sus oficinas corporativas es Corporativo Malecon Américas; Av. Bonampak Sm 6A
Mz 1 Lt 1 Piso 1 CP 77503 Cancun, Benito Juarez; Quintana Roo.

Eventos Importantes

a) El 5 de diciembre de 2017, HR Ratings revisé al alza la calificacién en escala nacional de largo
plazo BBB+ (mex) a A- de Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, con perspectiva estable,
reflejo del fortalecimiento de la posicion financiera que sustenta la Compania dentro del sector.
Asimismo, HR Ratings subi¢ la calificacién de la emisién de certificados bursatiles CADU 15 a A
(mex), desde A- (mex).

b) El 1 de noviembre de 2017, Verum asign¢ las calificaciones corporativas de “A-/M” para el
largo plazo con perspectiva estable y de “2/M” para el corto plazo de Corpovael, S.A.B. de C.V.
y subsidiarias, a consideracion de Verum, dichas calificaciones estan fundamentadas en la
buena rentabilidad y posicion competitiva, derivada de la solida integracion operativa y
compacta estructura para el desarrollo inmobiliario.

c) En el ejercicio de 2017 y 2016, el 100%de la reserva territorial de la Entidad ha sido
registrada ante el Registro Unico de Vivienda (RUV) de acuerdo con los lineamientos aplicables
y los correspondientes a la Cadmara Nacional de la Vivienda (CANADEVI).



d) Como se observa en la Nota 19, las ventas de la Entidad en Quintana Roo en 2017 y 2016,
representaron 76%y 81% respectivamente, mientras que las ventas en otros estados de la
Republica Mexicana, en esos mismos periodos representaron 24%y 19% respectivamente.

e) Con fecha 2 de mayo de 2016, la calificadora Fitch Ratings ratifico las siguientes
calificaciones de Corpovael, S.A.B de C.V. y subsidiarias:

-Calificacién en escala nacional de largo plazo en BBB+(mex);
-Certificados Bursétiles (CBs) CADU14 parcialmente garantizado (50%SHF) en A+(mex);
-CBs CADU15 parcialmente garantizados (activos de la compania) en A-(mex);

La Perspectiva de Calificacion es Estable. Las calificaciones de Corpovael reflejan la posicion
relevante que mantiene en el mercado de viviendas de interés social en el pais, especificamente
en el sureste (Quintana Roo) donde cuenta con una posicion de liderazgo.

f) Con fecha 4 de marzo de 2016, HR Ratings ratificd a la Entidad la calificacién de HR BBB+
modificando la Perspectiva de Estable a Positiva. La ratificacion de la calificacién y la
Perspectiva se basan en la mejora observada en los resultados con relacion a las proyecciones,
y laoferta publica de acciones que la Entidad planea utilizar parala comprade reservaterritorial
para vivienda de interés social y para vivienda media y residencial. Con la compra de reserva
enfocada a nuevos segmentos, se espera una reduccion en la dependencia de subsidios y un
crecimiento en los margenes por una mayor rentabilidad. Asimismo la Emision con clave de
pizarra CADU 15 se basa en la garantia para fuente adicional de pago de las obligaciones
financieras de la emisién asi como la reserva de intereses. Para que se concrete la accién de
calificacion la Entidad deberé alcanzar o superar los niveles esperados en el escenario base y el
destino de las inversiones.

g) Con fecha 4 de marzo de 2016 HR Ratings ratificé la calificacién de HR A- y modificé la
Perspectiva de Estable a Positiva para la emisidén con clave de pizarra CADU 15. La ratificacién
y la Perspectiva de la emision con clave de pizarra CADU 15 (la Emision) se basan en la
calificacion corporativa de Corpovael, ratificada el 4 de marzo de 2016 en HR BBB+ con
Perspectiva Positiva asi como en la garantia para fuente adicional de pago de las obligaciones
financieras de la emisién asi como la reserva de intereses.

2. Politicas contables significativas

a) Bases de presentacion

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las

Normas Internaciones de Informaciéon Financiera (NIIF) publicadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB) “International Accounting Standards Board.”



Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanosy todoslosvalores estan
redondeados a miles de pesos ($000), salvo que se indique lo contrario.

Bases de medicion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histérico,
excepto por algunas cuentas de los estados financieros, como se explica a mayor detalle en las
politicas contables mas adelante:

Costo histérico —El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la
contraprestacion entregada a cambio de activos.

Valor razonable —EI| valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un
activo o que se pagarla por transferir un pasivo en unatransaccion ordenada entre participantes
en el mercado a la fecha de valuacion independientemente de si ese precio es observable o
estimado utilizando directamente otra técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un
activo o un pasivo, la Entidad tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo, si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo
o pasivo en la fecha de medicién. El valor razonable para propésitos de mediciény / o revelacién
de estos estados financieros consolidados se determina de forma tal, a excepcion de las
transacciones con pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la NIIF2, las
operaciones de arrendamiento que estan dentro del alcance de la IAS17, y las modificaciones
que tienen algunas similitudes con valor razonable, pero no es un valor razonable, tales como
el valor neto de realizacién de la IAS2 o el valor en uso de la IAS36.

Ademas, para efectos de informacién financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican
en el Nivel 1, 2 6 3, con base en el grado en que se incluyen datos de entrada observables en
las mediciones y su importancia en la determinacion del valor razonable en su totalidad, las
cuales se describen de la siguiente manera:

e Nivel 1 Se consideran precios de cotizacion en un mercado activo para activos o pasivos
idénticos.

e Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacidén del Nivel 1, sea
directa o indirectamente.

e Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.

Valor presente —Algunos activos financieros se registran al valor presente descontado de las
entradas de flujos futuros de efectivo que se espera generen dichos activos en el curso normal
de los negocios. Los pasivos financieros se registran al valor presente descontado de las salidas
de flujos futuros de efectivo que se espera sean requeridos para dichos pasivos en el curso
normal de los negocios.

Costo amortizado —E| costo amortizado de un activo financiero o pasivo financiero es el
importe por el cual se mide el activo financiero o pasivo financiero a su valor inicial menos la
amortizacién de los pagos realizados, usando el método de interés efectivo, de cualquier
diferencia entre ese importe inicial y el valor de reembolso, y menos cualquier reduccién
(directamente 0 mediante una provision) por deterioro o incobrabilidad.



b) Mejoras anuales a las NIIF — Ciclo 2014-2016

Modificaciones a la NIIF 12 Informacidn a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades:
Clarificacion del alcance en los desgloses requeridos en la NIIF 12

Las modificaciones aclaran que los desgloses requeridos en la NIIF 12, distintos a los incluidos
en los parrafos B10-B16, son aplicables a las participaciones en dependientes, negocios
conjuntos o asociadas (0 a una parte de su participacion en un negocio conjunto o en una
asociada) que se clasifican como disponibles para la venta (o se incluyen en un grupo
enajenable).

b) Clasificacion de costos y gastos

Los costos y gastos presentados en los estados consolidados de resultados y otros resultados
integrales se presentan atendiendo a su funcién debido a que esa es la practica de la industria
ala que pertenece la Entidad.

c) Estado de flujos de efectivo

La Entidad presenta el flujo de efectivo consolidado de actividades de operacion utilizando el
meétodo indirecto, en el cual la utilidad o pérdida es ajustada por los efectos de transacciones
que no requieren flujo de efectivo, cualquier diferimiento o acumulacion de ingresos en efectivo
pasados o futuros cobros y pagos, y partidas de ingresos o gastos asociados con la inversion o
de financiamiento de flujos de efectivo. La Entidad clasifica el total de los intereses recibidos
como actividades de operacion y el total de los intereses devengados a cargo como actividades
de financiamiento.

3. Resumen de las principales politicas contables
a) Bases de consolidacion de estados financieros

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de la Controladora 'y
sus sociedades subsidiarias al 31 de diciembre de 2017. Se obtiene control cuando la Entidad
se encuentra expuesta, o tiene derechos, a los rendimientos variables derivados de su
implicacién en una subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a través
del ejercicio de su poder sobre la subsidiaria. Concretamente, la Entidad controla una
subsidiaria si, y solo si, la Entidad tiene:

e Poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las
actividades relevantes de la subsidiaria)

e Exposicion, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucracién en la
subsidiaria

e Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria

Generalmente, existe la presuncion de que la mayoria de derechos de voto suponen el control.
Para apoyar esta presuncién y cuando la Entidad no dispone de la mayoria de los derechos de
voto, o derechos similares, de la subsidiaria, la Entidad considera todos los hechos y
circunstancias relevantes para evaluar si tiene control sobre la misma, lo cual incluye:



e Acuerdos contractuales con otros propietarios sobre los derechos de voto de la subsidiaria
e Derechos surgidos de otros acuerdos contractuales
e Derechos de voto potenciales la Entidad

La Entidad realiza una evaluacién sobre si tiene 0 no tiene control sobre una subsidiaria si los
hechos y circunstancias indican que existen cambios en uno o mas de los elementos que
determinan control. La consolidacion de una subsidiaria comienza en el momento en que la
Entidad obtiene control sobre la misma y finaliza cuando la Entidad pierde el control sobre la
subsidiaria. Los activos, pasivos, ingresos y gastos de una subsidiaria que se ha adquirido o
enajenado durante el ejercicio se incluyen en los estados financieros consolidados desde la
fecha en la que la Entidad obtiene control o hasta la fecha en la que la Entidad pierde el control.

Los beneficios o pérdidas y cada uno de los componentes de otro resultado integral son
atribuidos a los propietarios de las acciones de la Sociedad dominante del grupo y a los socios
externos incluso si ello implica que los socios externos pasen a tener un saldo deudor. Cuando
se considera necesario se realizan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que
las politicas contables de las mismas sean coincidentes con las aplicadas por la Entidad.

Todos los activos, pasivos, capital contable, ingresos, gastos y flujos de efectivo derivados de
transacciones entre sociedades del grupo se eliminan de forma integra en el proceso de
consolidacién.

Una variacion en el porcentaje de participacion en una subsidiaria, sin pérdida del control, se
registra como una transaccion con instrumentos de capital.

Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, da de baja los activos relacionados, los
pasivos relacionados, las participaciones no controladores y los otros componentes del capital
contable neto, registrando cualquier beneficio o pérdida en el resultado del ejercicio. Cualquier
inversién que se mantenga en la antigua subsidiaria se reconocera a valor razonable.

La participacion accionaria de la Entidad en el capital social de sus subsidiarias se muestra a
continuacion:

Actividad Entidad 2017 2016
Disefo, promocién y venta de viviendas de

interés social, nivel medio y residencial. Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V. 99.95 99.95
Cadurma, S.A. de C.V. 98.00 98.00
Casas Duraderas del Centro, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Caduem, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Cadu Residencias, S.A. de C.V. 85.00 85.00
Inmoccidente, S.A de C.V. 99.99 99.99

Viviendas de Subastas Restauradas, S.A. de
C.V. 99.99 99.99



Actividad Entidad 2017 2016

Urbanizacién de todo tipo de desarrollos Urbanizadora ASPA, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmobiliarios, comerciales, industriales, asi Suministros Concretora, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como de obra publica e interconexién con  Urbarima, S.A. de C.V. 98.00 98.00
redes de distribucion de servicios publicos Urvael, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como agua potable, drenaje, Urbamer, S.A. de C.V. 99.99 99.99
electrificacion, entre otros. Urbacdc, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Villa Urbanizadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Subastas y Licitaciones del Altiplano, S.A de
C.V. 99.99 99.99

Construccién de todo tipo de bienes Construcciones Punta Cancun, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmuebles, ya sea comerciales y Edificaciones Riviera Maya, S.A. de C.V. 98.00 98.00
habitaciones, de cualquier material. Construcciones de Montejo, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Inmobiliaria Especializada VAEL S.A. de C.V. 99.99 99.99
Villa Edificadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00
Edificasas del Bajio, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Ecoviviendas Tapatias, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Progresando y Creciendo, S.A. de C.V. 51.00 -
Inmobilia Administradora de Capital, S.A. de

C.V. 99.99 -

Todas las subsidiarias estan domiciliadas en México.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 y 2016, las compafias subsidiarias
decretaron dividendos por $225,735 y $228,143, de los cuales correspondieron $222,915 y
$227,157 a la Entidad, respectivamente, que se eliminan en el proceso de consolidacién,
$2,820 y $986, respectivamente, corresponden a la participaciéon no controladora.

b) Reconocimiento de ingresos
Ingresos por venta de inventarios inmobiliarios

Los ingresos son reconocidos una vez que se cumplen todas y cada una de las siguientes
condiciones:

i) La Entidad ha transferido a los clientes los riesgos y beneficios derivados de la propiedad de
los inventarios inmobiliarios.

i) La Entidad no conserva la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los bienes vendidos.
iii) El importe de los ingresos puede medirse con fiabilidad.

iv) Es probable que la Entidad reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccion, y
v) los costos incurridos, o por incurrir en relacién con la transaccién puedan ser medidos
confiablemente; lo cual, generalmente ocurre al momento en que se escritura la vivienda y/o
terrenos.

El monto de los depoésitos efectuados por los clientes con motivo del apartado de las viviendas,
se reconocen en el pasivo.



Ingresos por servicios de urbanizacion y construccion

En los contratos de urbanizacidén y construccion, la Entidad reconoce los ingresos a través de
porciento de obra ejecutada por referencia a la etapa de terminacién de conformidad con la NIC
11, “Contrato de construccion” identificando los ingresos en proporcion alos costos incurridos,
mediante la aprobacién del avance de obra por parte de los clientes.

Cuando el resultado de un contrato de construccidon no pueda ser estimado confiablemente, los
ingresos se reconocen en la medida en que sea probable que los costos incurridos seran
recuperables: Los costos del contrato se reconocen como gastos del periodo en que se incurren.

Cuando es probable que los costos totales del contrato superen el total de los ingresos del
contrato, la pérdida estimada se reconoce inmediatamente en resultados.

Las cantidades recibidas antes que el trabajo haya sido ejecutado se incluyen en el estado
consolidado de situacion financiera, como un pasivo, como anticipos recibidos. Las cantidades
facturadas por el trabajo realizado, pero aun no pagados por el cliente se incluye en el estado
consolidado de situacién financiera en otras cuentas por cobrar.

Ingresos por intereses

Losingresos por intereses se reconocen conforme se devengan; es probable que los beneficios
econbdmicos fluyan hacia la Entidad y el importe de los ingresos pueda ser valuado
confiablemente. Los ingresos por intereses se registran sobre una base periddica, con
referencia al saldo insoluto y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa que
exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a recibir a lo largo de la vida esperada
del activo financiero y lo iguala con el importe neto en libros del activo financiero en su
reconocimiento inicial.

c) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen cuando la Entidad se convierte en una parte de las
disposiciones contractuales de los instrumentos.

Los activos financieros se clasifican a la fecha de su reconocimiento inicial, segun corresponda,
como activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a
cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos financieros disponibles para la
venta o derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura eficaz. Todos
los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y, para todos aquellos
activos financieros no registrados al valor razonable con cambios en resultados, los costos de
la transaccidén que son reconocidos como costos de adquisicion del activo financiero. A lafecha
del informe de los estados financieros consolidados, la Entidad solo contaba con activos
financieros clasificados como cuentas y documentos por cobrar.



Activos financieros valorados al costo amortizado

Para los activos financieros valorados al costo amortizado, primero se evalua si individualmente
existe deterioro de los activos financieros que son significativos individualmente, o
colectivamente para los activos financieros que no son significativos individualmente. Si la
Entidad determina que no hay evidencias objetivas de deterioro para los activos financieros
evaluados individualmente, sean significativos o no, incluye dichos activos en un grupo de
activos financieros con caracteristicas de riesgo de crédito similares y evalua su deterioro
colectivamente. Los activos cuyo deterioro se evalua individualmente y para los que se
reconoce 0 se continla reconociendo una pérdida por deterioro, no se incluyen en las
evaluaciones colectivas de deterioro.

El importe de cualquier pérdida por deterioro identificada se evalta como la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo estimados futuros (excluyendo
las pérdidas esperadas futuras en las que todavia no se ha incurrido). El valor actual de los flujos
de efectivo estimados futuros se descuenta al tipo de interés efectivo original del activo
financiero.

El valor en libros de los activos se reduce mediante el uso de una cuenta correctora por
deterioro y la pérdida se reconoce en el estado de resultados consolidados. Los ingresos por
intereses (registrados como ingresos financieros en el estado de resultados) se continuan
devengando para el valor en libros reducido, empleando el mismo tipo de interés que se utiliza
paradescontar los flujos de efectivo futuros en el calculo del deterioro. Los préstamosy cuentas
acobrar, junto con su correccion, se dan de baja cuando no hay perspectivas realistas de futuros
reembolsos y todas las garantias han sido ejecutadas o transferidas. Si en los ejercicios
posteriores el importe de las pérdidas por deterioro estimadas se incrementa o reduce debido
a un suceso ocurrido después de que se reconozca el deterioro, la pérdida por deterioro
previamente reconocida se incrementa o reduce ajustando la cuenta de correccion por
deterioro. Cualquier importe que se hubiera dado de baja y sea posteriormente recuperado se
registra como menos gasto financiero en el estado de resultados consolidado.

Deterioro de activos financieros

La Entidad evalta en cada fecha de cierre si hay alguna evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados. Existe deterioro si uno o mas
acontecimientos ocurridos con posterioridad al reconocimiento inicial del activo tiene un
impacto en los flujos de efectivo estimados futuros del activo financiero o del grupo de activos
financieros, los cuales pueden ser estimados de manera fiable.

Las evidencias de deterioro pueden incluir indicios de que los deudores o un grupo de deudores
estan experimentando dificultades financieras significativas, demora en el pago o impago del
principal o de sus intereses, la probabilidad de que entren en bancarrota u otra reorganizacién
financiera y los datos observables indiquen que se ha producido una disminucion apreciable de
los flujos de efectivo futuros estimados, tales como retrasos en los pagos o cambios en las
condiciones econdmicas correlacionadas con los impagos.



Baja de activos financieros
La Entidad deja de reconocer un activo financiero unicamente cuando:
a) Expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo financiero.

b) Ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o ha asumido la
obligacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos sin dilucién a un tercero bajo
un acuerdo de transferencia; y la Entidad (1) ha transferido sustancialmente todos los riegos y
beneficios del activo, o (2) no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo, pero ha transferido el control del mismo.

Cuando la Entidad, ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo de un activo o ha
asumido la obligacion de transferirlos, evalua si ha retenido los riesgos y beneficios de la
propiedad y en qué medida los ha retenido. Cuando no ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo ni tampoco ha transferido el control
del mismo, la Entidad sigue reconociendo el activo transferido sobre la base de su implicacion
continuada en el mismo. En este caso, la Entidad también reconoce el pasivo asociado. El activo
transferido y el pasivo asociado se valoran de acuerdo a un criterio que refleje los derechos y
obligaciones que la Entidad ha retenido.

Cuando la implicacion continuada se deba a una garantia sobre los activos transferidos, se
valora al menor entre el valor contable original del activo y el importe maximo de la
contraprestacion que la Entidad podria tener que pagar por la garantia.

En la baja de un activo financiero de la Entidad en su totalidad, la diferencia entre el valor en
libros del activo y la suma de la contraprestacién recibida y por recibir se reconoce en
resultados.

d) Efectivoy equivalentes de efectivo

Consisten principalmente en depédsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones en
valores a corto plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo con vencimiento
hasta de tres meses a partir de su fecha de adquisicion. El efectivo se presenta a valor nominal;
las fluctuaciones en su valor se reconocen como ingreso por intereses conforme se devengan.
Los equivalentes de efectivo estan representados principalmente por inversiones en mesa de
dinero.

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y equivalentes al efectivo
incluyen las partidas descritas en el parrafo anterior.

e) Cuentas y documentos por cobrar
Las cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables,
que no se negocian en un mercado activo, se clasifican como cuentas por cobrar. Las cuentas

por cobrar de la Entidad se derivan principalmente por venta de viviendas y siempre a plazos
que no exceden de tres meses, por 1o que se reconocen a su valor nominal.
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La Entidad celebra ocasionalmente contratos de venta de terrenos a plazos mayores a un ano.
Estas cuentas por cobrar se valian a costo amortizado usando el método de interés efectivo,
menos cualquier deterioro. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando latasade interés
efectiva, excepto por las cuentas por cobrar en que el reconocimiento de intereses sea poco
importante.

f) Inventarios inmobiliarios y costo de ventas

El Inventario inmobiliario se valora al menor entre el costo de adquisicion y el valor neto de
realizacién. El inventario inmobiliario incluye todos los costos directos del terreno, materiales,
desarrollo y costos de construccién, incluyendo costos de subcontratos y costos indirectos
relacionados con el desarrollo de la construccion incurrida durante la etapa de desarrollo. La
Entidad capitaliza los intereses provenientes de créditos puente hipotecario y otros
financiamientos relacionados con el proceso de construccion en los inventarios inmobiliarios.

El costo de ventas de los inventarios inmobiliarios es determinado y asignado a cada vivienda
con base en los costos totales de cada proyecto.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en la actividad normal de la Entidad
menos el costo estimado para la finalizacion del producto y el costo estimado de la
comercializacion.

La administracién de la Entidad realiza proyecciones mediante las cuales estima por cada
desarrollo inmobiliario el tiempo que se requerira para completar la construccion y venta de las
viviendas y clasifica como activo circulante el inventario inmobiliario cuya construccién estima
completar y vender dentro de un plazo de doce meses. El activo cuya construccion estima
completar y vender dentro de un plazo mayor a doce meses se clasifica en el activo no
circulante.

g) Inmuebles, maquinaria y equipo

Los inmuebles, maquinaria y equipo se registran inicialmente al costo de adquisicion.
Posteriormente se presentan al costo menos la depreciacién acumulada y cualquier pérdida por
deterioro.

La depreciacion se reconoce para llevar a resultados el costo (distintos a los terrenos) menos
su valor residual, sobre sus vidas utiles, utilizando el método de linea recta. La vida util
estimada, el valor residual y el método de depreciacidén se revisan al final de cada afo, y el
efecto de cualquier cambio en la estimacion registrada se reconoce sobre una base prospectiva.

La ganancia o pérdida que surge de la venta o retiro de una partida de inmuebles, maquinaria y

equipo, se calcula como la diferencia entre los recursos que se reciben por la ventay el valor en
libros del activo, y se reconoce en los resultados.
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La depreciacion se calcula linealmente durante la vida util estimada de los activos, tal como se
muestra a continuacion:

Vida util

Estimada
Edificios 20 anos
Mejoras a inmuebles arrendados 5 afos
Maquinaria 10 afnos
Equipo de transporte 4 anos
Mobiliario, herramientas y equipo 10 anos
Equipo de computo 3.33 anos

En cada cierre de ejercicio se revisan y ajustan prospectivamente, en su caso, los valores
residuales, vidas utiles y métodos de depreciacién de los activos de inmuebles, maquinaria y
equipo.

h) Costos por préstamos

Los costos por intereses que sean directamente atribuibles a la adquisicién, construccion o
produccién de un activo cuya puesta en marcha o venta requiere necesariamente un periodo
sustancial de tiempo son capitalizados como parte del costo del activo. El resto de los gastos
por intereses se reconocen como gastos en el periodo en el que se incurren.

Los gastos financieros incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la Entidad en
relacion con el financiamiento obtenido.

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en resultados durante el periodo en que se
incurren.

El ingreso que se obtiene por la inversion temporal de fondos de préstamos especificos
pendientes de ser utilizados en activos calificables, se deduce de los costos por préstamos
elegibles para ser capitalizados.

i) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es o contiene un arrendamiento se basa en el fondo
econdmico del acuerdo a la fecha de inicio del arrendamiento. El contrato es, o contiene, un
arrendamiento si el cumplimiento del mismo depende del uso de un activo o activos especificos
y el acuerdo implica un derecho de uso del activo o activos, aunque dicho derecho no esté
especificado explicitamente en el contrato.

Un arrendamiento se clasifica en la fecha de inicio como un arrendamiento financiero o
arrendamiento operativo.

Un arrendamiento que transfiere a la Entidad sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad se clasifica como un arrendamiento financiero.
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Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento por el valor razonable
del activo arrendado o, si es inferior, por el valor actual de los pagos minimos del
arrendamiento. Los pagos por el arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la
reduccion del pasivo por arrendamiento de forma que se logre una tasa de interés constante en
el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros se registran en el estado de resultados.

Los activos arrendados se amortizan durante el periodo de vida util del activo. Sin embargo, si
no hay certeza razonable de que la Entidad obtendra la propiedad al final del periodo de
arrendamiento, el activo se amortiza durante el periodo mas corto entre la vida util del bien
arrendado y el periodo del arrendamiento.

Un arrendamiento operativo es cualquier acuerdo de arrendamiento distinto a un
arrendamiento financiero. Los pagos por arrendamientos operativos se registran linealmente
como gastos en el estado de resultados consolidados a lo largo del periodo del arrendamiento.

j) Deterioro del valor de los activos no financieros

El final de cada periodo, |la Entidad revisa el valor en libros de sus activos no financieros a fin de
determinar si existen indicios de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. Si
existe algun indicio, se calcula el monto recuperable del activo a fin de determinar el importe de
la perdida por deterioro (de haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable
de un activo individual, la Entidad estima el monto recuperable de la unidad generadora de
efectivo a la que pertenece dicho activo. Cuando se puede identificar una base razonable y
consistente de distribucién, los activos corporativos también se asignan a las unidades
generadoras de efectivo individuales, o de lo contrario, se asignan al grupo mas pequefio de
unidades generadoras de efectivo para el cual se puede identificar una base de distribucién
razonable y consistente.

El monto recuperable es el valor razonable menos los costos de venta o el valor de uso, el que
sea mayor. Para calcular el valor de uso, los flujos de efectivo estimados son descontados a su
valor presente usando una tasa antes de impuestos que refleja el valor actual del dinero en el
mercado y los riesgos especificos del activo para el cual los flujos de efectivo estimados no han
sido ajustados.

Si el monto recuperable determinado de un activo (o unidad generadora de efectivo) es menor
al valor en libros, este ultimo se reduce a su valor de recuperacion. La perdida por deterioro es
reconocida inmediatamente en resultados.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida posteriormente, el valor en libros del activo (o
unidad generadora de efectivo) se incrementa al valor recuperable estimado, siempre y cuando
dicho valor no exceda el valor en libros que hubiera sido determinado si no se hubiera
reconocido una pérdida por deterioro en anos anteriores. La reversion de una perdida por
deterioro se reconoce inmediatamente en resultados.

k) Pasivos financieros e instrumentos de capital

Clasificacion como deuda o capital

Losinstrumentos de deuda y/ o capital se clasifican como pasivos financieros o0 como capital de
conformidad con la sustancia del acuerdo contractual.
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Instrumentos de capital

Un instrumento de capital consiste en cualquier contrato que evidencie un interés residual en
los activos de la Entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital
emitidos por la Entidad se reconocen por los recursos recibidos, neto de los costos directos de
emisién.

La recompra de instrumentos de capital propio de la Entidad se reconoce y se deduce
directamente en el capital. Ninguna ganancia o pérdida se reconoce en utilidad o pérdida en la
compra, venta, emisidon o amortizacién de los instrumentos de capital propio de la Entidad.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican a la fecha de su reconocimiento inicial, segun corresponda,
como pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y créditos o
cuentas por pagar.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y para los
préstamos y créditos y las cuentas por pagar se netean con los costos de transaccion
directamente atribuibles.

Los pasivos financieros consolidados de la Entidad incluyen las cuentas por pagar a
proveedores, acreedores por adquisicién de terrenos, pasivos acumulados, los préstamos y
créditos.

Valoracion posterior

La valoracion de los pasivos financieros depende de su clasificacion como se indica a
continuacion.

Préstamos y créditos

Esta esla categoria masrelevante parala Entidad. Tras el reconocimiento inicial, los préstamos
y los créditos se valuan al costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. Las
pérdidas y ganancias se reconocen en el estado de resultados consolidados cuando se dan de
baja los pasivos, asi como los intereses devengados de acuerdo con el método de tasa de interés
efectiva.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicion
y las cuotas o costos que sean parte integral del método de tasa de interés efectiva. Los
intereses devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se incluyen en el renglon de
“Gastos financieros” del estado de resultados consolidados. Esta categoria es la que
generalmente se aplica a los préstamos y créditos con intereses.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo se da de baja cuando la obligacion se extingue, cancela o vence.
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Cuando un pasivo financiero existente se reemplaza por otro del mismo prestamista en
condiciones sustancialmente diferentes, o cuando las condiciones de un pasivo existente son
sustancialmente modificadas, dicho intercambio o modificacion se tratan como una baja del
pasivo original y el reconocimiento de la nueva obligacién. La diferencia en los valores en libros
respectivos se reconoce en el estado de resultados consolidados.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el
estado consolidado de situacién financiera si, y solamente si (i) existe actualmente un derecho
legalmente exigible para compensar los montos reconocidos, y (ii) existe la intencién de
liquidarlos por el importe neto, o de realizar los activos y liquidar los pasivos en forma
simultanea.

I) Impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad del periodo

El impuesto ala utilidad causado en el afno se presenta como un pasivo a corto plazo neto de los
anticipos efectuados durante el mismo.

Impuestos a la utilidad diferidos

La Entidad determina los impuestos a la utilidad diferidos con base en el método de activos y
pasivos. Bajo este método, se determinan todas la diferencias que existen entre los valores
contables y fiscales, a las cuales se les aplica la tasa del impuesto sobre la renta (ISR), vigente
a la fecha del estado de situacién financiera consolidado, o bien, aquella tasa promulgada y
establecida en las disposiciones fiscales a esa fecha y que estara vigente al momento en que se
estima que los activos y pasivos por impuestos diferidos se recuperardn o liquidaran,
respectivamente.

Los activos por impuestos a la utilidad diferidos se evaltan periédicamente creando, en su caso,
una estimacién sobre aquellos montos por los que no existe una alta probabilidad de
recuperacion.

Se reconocen activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales deducibles,
deducciones pendientes de aplicar y bases imponibles negativas pendientes de compensar.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de cierre y se
reduce en lamedida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales
para permitir que parte o todos los activos por impuestos diferidos se puedan utilizar.

Los activos por impuestos diferidos no registrados se reevaluan en cada fecha de cierre y se

reconocen en la medida en que sea probable que el beneficio fiscal futuro permita recuperar el
activo por impuesto diferido.
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Losimpuestos por activosy pasivos diferidos son compensables si existe un derecho legalmente
exigible de compensar los activos con los pasivos por impuesto corriente relacionados con la
misma entidad y la misma autoridad fiscal.

m) Provisiones

Las provisiones se registran cuando la Entidad tiene una obligacion presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, para la que es probable que la Entidad tenga
que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdémicos para cancelar dicha
obligaciony el importe de la obligacién pueda estimarse con fiabilidad. Cuando la Entidad espera
que parte o la totalidad de una provision sea reembolsada, por ejemplo por un contrato de
seguro, tal reembolso se reconoce como un activo separado, pero solo cuando sea
practicamente segura su recepcién. El gasto relacionado con cualquier provisién se presenta
neto del reembolso en el estado de resultados consolidado.

Si el efecto del valor del dinero en el tiempo es significativo, las provisiones se descuentan
utilizando un tipo de interés antes de impuestos que refleje, cuando corresponda, los riesgos
especificos del pasivo. Cuando se descuenta, el aumento de la provisién debido al paso del
tiempo se registra como un gasto financiero.

n) Clasificacion circulante contra clasificacion no circulante

La Entidad presenta activos y pasivos en el estado consolidado de posicién financiera basados
en la clasificacion de activos circulantes y no circulantes. Un activo es circulante cuando: (i) se
espera que sea realizado o destinado a ser vendido o consumido en el ciclo normal de la
operacion, (ii) se espera que sea realizado dentro de los doce meses después del periodo de
presentacion del informe, o (iii) se trata de efectivo o equivalente de efectivo a menos que se
trate de efectivo restringido para ser intercambiado o utilizado para cancelar un pasivo por al
menos doce meses después del periodo de presentacion del informe. Todos los demas activos
se clasifican como no circulantes.

Un pasivo se considera circulante cuando: (i) se espera que sea liquidado en el ciclo normal de
operacién, es destinado a ser liquidado dentro de los doce meses después del periodo de
presentacion del informe, o (ii) no existe un derecho incondicional para aplazar la cancelacion
del pasivo durante al menos doce meses después del periodo de reporte. La Entidad clasifica
todos los demas pasivos como no circulantes. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se
clasifican como activos y pasivos no circulantes.

o) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha de su
celebracion. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se valuan en moneda
nacional al tipo de cambio vigente a la fecha de los estados financieros consolidados. Las
diferencias en tipo de cambio se registran en el estado consolidado de resultados. Al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, los saldos y transacciones en moneda extranjera no son
significativas. Ver Nota 12.
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4. Juicios contables criticos y supuestos clave para las estimaciones

La preparacion de los estados financieros de la Entidad requiere que la administracion realice
juicios, estimaciones e hipétesis contables significativas que afectan a losimportesreconocidos
deingresos, gastos, activosy pasivos, a las revelaciones correspondientes, y alasrevelaciones
de los pasivos contingentes.

Las incertidumbres sobre tales hipotesis y estimaciones pueden suponer que en ejercicios
futuros se requiera algun ajuste significativo al valor en libros de los activos o pasivos afectados.

Juicios criticos al aplicar las politicas contables

En el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Entidad, la administracion ha
realizado los siguientes juicios, que han tenido unos efectos mas significativos sobre los
importes reconocidos en los estados financieros consolidados:

Valor en libros de los inventarios inmobiliarios —Para valuar el valor en libros de losinventarios
inmobiliarios, la Entidad realiza estimaciones de los precios de venta, de los costos y los
margenes de utilidad de los diferentes proyectos en desarrollo para efectos de determinar
cualquier deterioro a dichos inventarios, y para asegurarse que los mismos se encuentren
valuados al menor de costo o valor neto de realizacion. A la fecha de estos estados financieros
consolidados la Entidad ha revisado estas estimaciones.

Estimacion para cuentas de cobro dudoso —La administracion de la Entidad aplica el juicio
profesional a la fecha del estado de situacion financiera consolidada para evaluar la
recuperabilidad de las cuentas por cobrar a clientes. La Entidad calcula una estimacién basada
en la antiglledad de las cuentas por cobrar y otras consideraciones para cuentas especificas.

Inventarios inmobiliarios clasificados en el activo circulante —La administracion de la Entidad
realiza proyecciones mediante las cuales estima por cada desarrollo inmobiliario el tiempo que
se requerira para completar la construccidon y venta de las viviendas y clasifica como activo
circulante las construcciones en proceso de desarrollos inmobiliarios, los locales comerciales y
los saldos de terrenos cuya construccion estima completar y vender dentro de un plazo de doce
meses.

Recuperacion de créditos fiscales —a Entidad tiene pérdidas fiscales por amortizar, por las
cualestiene que evaluar su recuperabilidad previo al reconocimiento de un activo por impuesto
la utilidad diferido. Asimismo, ha tomado ciertas posiciones fiscales inciertas, por las cuales
tiene que evaluar si registra un pasivo derivado de estas.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen paratodas las pérdidas fiscales pendientes de
compensar en la medida en que sea probable que vaya a haber un beneficio fiscal contra el que
puedan utilizarse tales pérdidas. La determinacion del importe de los activos por impuestos
diferidos que se pueden registrar requiere la realizacién de importantes juicios por parte de la
Direccidn, en base al plazo probable y al nivel de los beneficios fiscales futuros, junto con las
estrategias de planificacion fiscal futuras.
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5. Efectivoy equivalentes de efectivo

2017 2016
Activo circulante:
Efectivo $ 234,487 $ 137,943
Equivalentes de efectivo 373,182 455,833
$ 607,669 $ 593,776
Activo no circulante:
Efectivo restringido ") $ 158,422 $ 136,250

() El saldo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponde a un contrato de fideicomiso
irrevocable de garantia celebrado el 7 de abril de 2015 entre Cadu Inmobiliaria, S.A. de
C.V., Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V., Cadurma, S.A. de C.V. y Casas Duraderas del Sur,
S.A. de C.V., como fideicomitentes y Banco Actinver, S.A., como fiduciario para garantizar
el pago del principal e intereses ordinarios a los tenedores del certificado bursatil CADU15,
el cual se aument6 en $22,172 y $65,000 en 2017 y 2016, respectivamente, conforme a
lo establecido en los lineamientos del fideicomiso de garantia.

6. Cuentasy documentos por cobrar

2017 2016
Clientes por venta de viviendas y terrenos $ 465,712 $ 418,622
Impuesto al valor agregado 39,737 29,434
Impuesto sobre la renta 37,808 43,468
Anticipo parala compra de terrenos 92,417 52,010
Anticipos por servicios de construccion 146,455 88,876
Deudores diversos 98,483 141,437
Otras 134,597 86,019

1,015,209 859,866
Estimacion para cuentas de cobro dudoso ( 2,434) ( 2,434)
Porcioén circulante $ 1,012,775 $ 857,432

Las cuentas por cobrar de la Entidad se derivan principalmente de la venta de viviendas,
terrenosy anticipos, y siempre son de corto plazo. La Entidad celebra ocasionalmente contratos
de ventadeterrenos aplazos mayores a un afno, los cuales, por su poca materialidad en relacién
al saldo total de las cuentas por cobrar, se valian en el estado consolidado de situacién
financiera al costo histérico, menos cualquier deterioro.
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7. Inventarios inmobiliarios

2017 2016
Construcciones en proceso de desarrollos inmobiliarios $ 3,666,714 $ 2,788,707
Terrenos 1,724,692 1,545,411
Locales y areas comerciales 200,754 194,615

5,592,160 4,528,733
Porcién a largo plazo $ 2,737,223 $ 1,623,249
Porcioén circulante 2,854,937 2,905,484
Total inventario inmobiliario $ 5,592,160 $ 4,528,733

La Entidad adquiri6 reserva territorial durante 2017 y 2016, por $360,916 y $864,232,
respectivamente, pagadera usualmente en un término de 10 meses. Para la determinacién del
costo de adquisicién de estos inventarios la Entidad considera que existe un elemento de
financiamiento, por lo que la diferencia entre el precio de compra bajo términos normales de
crédito y el precio pagado se considera un gasto por interésy se registra como tal durante el
plazo de financiamiento.

Algunos de los inventarios inmobiliarios de la Entidad garantizan el certificado bursatil y los
préstamos bancarios que se describen en las Notas 9 y 10, respectivamente.

8. Inmuebles, maquinaria y equipo

2017 2016

Mejoras a inmuebles arrendados $ 812 § 837
Edificios 28,089 19,306
Maquinaria 'y equipo 5,542 5,897
Equipo de transporte 5,748 2,448
Mobiliario, herramientas y equipo 18,744 16,781
Equipo de computo 7,825 7,943

$ 66,760 $ 53,212

La conciliacién entre los valores en libros al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es como sigue:

a) Conciliacién de inmuebles, maquinaria y equipo por el ejercicio 2017:

Al 31 de Al31 de
diciembre de diciembre de
2016 Adiciones Desinversiones 2017
Inversion:
Mejoras a inmuebles arrendados $ 1,023 $ - $ -3 1,023
Edificio 29,995 15,086 - 45,081
Maquinaria 'y equipo 11,198 717 - 11,915
Equipo de transporte 22,180 5,824 1,157 26,847
Mobiliario, herramientas y equipo 23,736 2,681 - 26,417
Equipo de cémputo 18,589 1,258 - 19,847
106,721 25,566 1,157 131,130
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Al 31 de Al31 de

diciembre de diciembre de
2016 Adiciones Desinversiones 2017

Depreciacion acumulada:
Mejoras a inmuebles arrendados 186 25 - 211
Edificios 10,689 6,303 - 16,992
Maquinaria 'y equipo 5,301 1,072 - 6,373
Equipo de transporte 19,732 1,479 - 21,211
Mobiliario, herramientas y equipo 6,955 606 - 7,561
Equipo de computo 10,646 1,376 - 12,022
53,509 10,861 - 64,370
Total $ 53,212 $ 15,878 $ 2,330 $ 66,760

b) Conciliacién de inmuebles, maquinaria y equipo por el ejercicio 2016:

Al 31 de Al31 de
diciembre de diciembre de
2015 Adiciones Desinversiones 2016
Inversion:
Mejoras a inmuebles arrendados $ 1,023 $ - $ -$ 1,023
Edificio 22,297 7,698 - 29,995
Maquinaria 'y equipo 9,840 1,358 - 11,198
Equipo de transporte 20,440 1,740 - 22,180
Mobiliario, herramientas y equipo 23,449 318 31 23,736
Equipo de cémputo 18,378 938 727 18,589
95,427 12,052 758 106,721
Depreciacion acumulada:
Mejoras a inmuebles arrendados 128 58 - 186
Edificios 5,253 5,436 - 10,689
Maquinaria y equipo 4,384 917 - 5,301
Equipo de transporte 16,401 3,331 - 19,732
Mobiliario, herramientas y equipo 6,076 910 31 6,955
Equipo de cémputo 9,418 1,955 727 10,646
41,660 12,607 758 53,509
Total $ 53,767 $ ( 555) § -$ 53,212

9. Certificado bursatil

Con fecha 28 de marzo de 2012, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) autorizé el
programa de colocacion de certificados bursatiles numero 3387- 4.15 - 2015- 001, hasta por
$1,000,000, con un plazo de 5 afos para efectuar las emisiones.

a) El 17 de julio de 2014, la Entidad emitio un certificado bursatil, bajo la clave CADU14, por un
monto de $300,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.5 puntos
porcentuales. El pago del principal se realizé6 mediante dos amortizaciones, ambas por el 50% Por
esta emision se incurrieron en gastos de emisién por un monto de $7,879, los cuales se incluyeron
en el total del préstamo. Con fecha 13 de julio de 2017 y 14 dejulio de 2016, la Entidad realizé el
pago en cantidad de $150,000, respectivamente, para liquidar el certificado bursatil
anteriormente mencionado.
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b) El 21 de abril de 2015, la Entidad emitié un certificado bursatil, bajo la clave CADU15, por un
monto de $400,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos
porcentuales. El pago del principal se efectuara mediante treinta amortizaciones mensuales de
$13,333, la primera amortizacién se realiz6 el 27 de julio de 2017, y la Ultima se realizara el 27
de diciembre de 2019; por esta emision se incurrieron en gastos de emisién por un monto de
$9,170, los cuales se incluyen en el total del préstamo. Al 31 de diciembre de 2017, la Entidad ha
efectuado pagos hasta por la cantidad de $80,000 correspondientes al pago de las amortizaciones
realizadas del 27 de julio al 31 de diciembre de 2017.

Los recursos obtenidos fueron destinados al financiamiento de nuevos proyectos, adquisicién de
terrenos y la sustitucion de pasivos bancarios. El saldo por certificados bursatiles al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, se integran como sigue:

2017 2016
Certificados bursétiles $ 316,070 $ 542,573
Porcién a largo plazo $ 158,035 $ 316,070
Porcién a corto plazo 158,035 226,503

Los vencimientos de este pasivo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, son los siguientes:

Afo 2017 2016
2017 $ - $ 226,503
2018 158,035 158,035
2019 158,035 158,035
$ 316,070 $ 542,573

c) Para garantizar la emisién de certificados bursatiles CADU15 se estructur6 una garantia
fiduciaria sobre “Remanente de efectivo resultante de la venta de vivienda”. El fideicomiso inicia
con una garantia equivalente a $52,039, el cual se compone de una aportacion inicial de efectivo
al fondo de reservade $25,000 mas un inmueble aportado al fideicomiso con un valor de $25,039.

La emision de los certificados bursatiles establecen una serie de requisitos y obligaciones que
deben observarse relativos basicamente a mantener ciertos indices financieros, los cuales han sido
cumplidos.

10. Préstamos de instituciones financieras

La Entidad ha celebrado contratos de préstamo con varias instituciones financieras, los cuales
se integran como sigue:
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2017

Limite de  Saldo al cierre  Tasa TIIE

Institucion bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. $ 314,223 $ 114,933 3.5 puntos Julio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 84,000 37,300 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 317,881 158,284 3.5 puntos Septiembre de 2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 *) Diciembre de 2018 Factoraje
BBV A Bancomer, S.A. 69,720 43,335 3.5 puntos Diciembre de 2018  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 66,144 11,177 3.5 puntos Junio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 47,500 - 3.5 puntos Octubre de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 22,324 - 3.5 puntos Mayo de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 495,856 227,377 3.5 puntos Octubre de 2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 80,000 70,000 3.5 puntos Agosto de 2020 Linea revolvente
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 633 3.5 puntos Marzo de 2018 Arrendamiento
BBVA Bancomer, S.A. 32,004 27,498 3.5 puntos Noviembre de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 13,906 13,906 3.5 puntos Marzo de 2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 35,848 35,848 3.5 puntos Mayo de 2019 Puente
Banco Actinver, S.A. 50,000 50,000 3.0 puntos Agosto de 2018 Quirografario
Banco Invex, S.A. 50,000 25,000 4.44 puntos Agosto de 2018 Quirografario
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 271,832 14,662 2.28 puntos Febrero de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 56,740 2,749 3.4 puntos Agosto de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 75,198 16,484 3.6 puntos  Julio de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 248,235 1,955 2.28 puntos Abril 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 205,998 19,913 2.98 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 1,693 1,693 2.98 puntos Enero de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 391,211 391,211 2.7 puntos Julio de 2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 331,783 - 3.18 puntos Marzo de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 213,671 136,934 2.98 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 281,349 - 1.33 puntos Enero de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 227,147 232 0.94 puntos Septiembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 306,280 - 2.28 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 240,669 130,392 3.18 puntos Agosto de 2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 177,300 - 2.98 puntos Noviembre de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 17,767 17,767 3.6 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 141,755 - 2.98 puntos Junio de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 45,750 45,750 3.6 puntos Febrero de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 79,256 - 3.6 puntos Noviembre de 2018 Puente
Banco Santander México, S.A. 345,000 118,756 3.5 puntos Septiembre de 2021 Puente
Banco Santander México, S.A. 170,031 85,000 3.5 puntos Abril de 2018 Revolvente
Banco Santander México, S.A. 87,900 51,275 3.5 puntos Agosto de 2019 Capital de trabajo
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 3.4 puntos Junio de 2018 Reserva Territorial
Total $ 2,000,064

(*) Latasa de interés en este crédito esfija y se calcula al 7.7 %anual.
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2016
Limite de  Saldo al cierre  Tasa TIIE

Institucién bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. $ 314,223 $ 275,932 3.5 puntos Julio de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 84,000 84,000 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 77,268 77,268 3.5 puntos Enero de 2017 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 *) Junio de 2017 Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 69,720 14,499 3.5 puntos Diciembre de 2018  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 47,500 47,500 3.5 puntos Agosto de 2018 Reserva Territorial
BBVA Bancomer, S.A. 22,324 12,849 3.5 puntos Mayo de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 16,995 8,896 3.5 puntos Septiembre de 2018 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 15,000 2,457 4.0 puntos Agosto de 2017 Linea revolvente
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 404 4.0 puntos Marzo de 2018 Arrendamiento
BBVA Bancomer, S.A. 6,401 8,964 3.5 puntos Noviembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 331,783 1,112 3.18 puntos Marzo de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 306,280 35,464 2.98 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 281,349 178,035 1.33 puntos Agosto de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 227,147 165,817 0.94 puntos Septiembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 213,671 3,103 0.76 puntos Abril de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 205,998 1,112 3.18 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 177,300 17,730 2.98 puntos Noviembre de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 172,279 59,351 3.6 puntos Diciembre de 2017  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 141,755 121,604 2.98 puntos Junio de 2019 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 128,554 248 3.6 puntos Mayo de 2017 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 79,256 27,031 3.6 puntos Noviembre de 2018 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 75,198 42,690 3.6 puntos Septiembre de 2018 Puente
Banco Santander México, S.A. 170,031 1,218 3.5 puntos Abril de 2018 Revolvente
Banco Santander México, S.A. 87,900 78,133 3.5 puntos Agosto de 2019 Capital de trabajo
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 3.4 puntos Octubre de 2018 Reserva Territorial
Total $ 1,439,785

(*) Latasa de interés en este crédito esfijay se calcula al 7.21%anual.

2017 2016
Créditos bancarios a corto plazo $ 584,255 §$ 294,304
Créditos bancarios a largo plazo 1,415,809 1,145,481
Total de créditos bancarios $ 2,000,064 $ 1,439,785

Los vencimientos de estos pasivos al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integran como sigue:

2017 2016
2017 $ - $ 294,304
2018 584,255 948,046
2019 528,857 197,435
2020 376,986 -
2021 509,966

$ 2,000,064 $ 1,439,785

Los contratos de préstamos establecen una serie de requisitos y obligaciones que deben
observarse relativos basicamente a reducciones de capital, estructura accionaria, mantener
ciertos indices financieros, etc., los cuales fueron cumplidos por la Entidad.
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11. Instrumentos financieros
a) Administracion del riesgo de capital

La Entidad administra su capital para asegurar que tendra la capacidad de continuar como
negocio en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a través de la
optimizacion de los saldos de deuda y capital. La estrategia general de la Entidad no ha sido
modificada en comparacion con 2016 y consiste en mantener una estructura de capital sana,
vigilando de forma constante los niveles de apalancamiento y monitoreando el cumplimiento de
las obligaciones que establecen limitaciones financieras contractuales relacionadas principalmente
con la emision del certificado bursatil, las cuales son:

e Razdn de cobertura de intereses consolidada por los doce meses anteriores mayor
de2al.
Deuda con costo financiero consolidada a UAFIDA consolidada menor de 3 a 1.
Pasivos bancarios y/ o bursatiles actuales no mayores al equivalente a 2 veces del total de
capital contable.

e lLosingresos por ventastotales en el momento del célculo presenten una disminucion igual
o mayor al 30.00%comparado con el importe de losingresos por ventas totales de los UDM.
La razon de pasivo total entre capital contable sea mayor a 3.0 veces.
La razon de deuda neta entre EBITDA de los UDM, sea mayor a 3.5 veces.
La razén de cobertura de intereses a EBITDA de los UDM entre intereses pagados de los
UDM sea menor a 2.0 veces.

La Entidad no estd sujeta a requerimiento alguno impuesto externamente, para la
administracion de su capital.

b) Categorias de los instrumentos financieros.

2017 2016
Activos financieros:
Efectivo restringido $ 158,422 $ 136,250
Efectivo y equivalentes de efectivo 607,669 593,776
Préstamos y cuentas y por cobrar 1,110,045 968,238

$ 1,876,136 $ 1,698,264

Pasivos financieros:
Costo amortizado $ 2,903,647 $ 2,277,317

c) Objetivos de la administracion del riesgo financiero

Las actividades que realiza la Entidad la exponen, ademas de los riesgos propios de la operacién
del negocio, al riesgo de mercado (que incluye riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés a
valor razonable y riesgo en los precios), y al riesgo de crédito, de liquidez y de la tasa de interés
del flujo de efectivo. Muchos de estos riesgos dependen de las variables del entorno, sin embargo,
con el objeto de minimizar los efectos negativos que en su caso se pudieran generar, la Entidad
mantiene una politica centralizada en cuanto al manejo de la tesoreria y la contratacién de
créditos, estableciendo indices o razones financieras, como las de apalancamiento o liquidez,
conservadoras, limitando inversiones y privilegiando la generacién de flujo libre de efectivo.
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Las determinaciones generales para estos efectos las dicta trimestralmente el Consejo de
Administracién de acuerdo con las condiciones del entorno.

Para el caso concreto de los riesgos relacionados con la variacién en las tasas de interés, la
Entidad no utiliza instrumentos financieros derivados con propésitos que pudieran ser
considerados de negociacion o especulacion, Unicamente y solo en algunos casos, la Entidad en
anos anteriores contratd instrumentos financieros derivados de cobertura con la finalidad de
mantener fija la tasa de interés de determinados créditos. Actualmente la Entidad no tiene
contratado ningun tipo de derivado.

En el caso de los insumos, alzas en el costo de materiales de construccion, entre ellos, acero,
concreto, mano de obra, entre otros, pueden afectar los resultados de los proyectos y por ende,
la Entidad con el fin de minimizar este impacto, tiene como estrategia el fijar el precio de los
principales insumos con los proveedores mediante contratos de obra a precio alzado.

d) Riesgo de mercado

Las actividades que realiza la Entidad y los tipos de activos y pasivos financieros que posee, la
exponen principalmente a riesgos financieros de cambios en las tasas de interés. Como se
describe en el inciso anterior, la Entidad en anos anteriores contraté instrumentos financieros
derivados cuyo propdsito era mitigar el efecto de los cambios en dichas tasas, actualmente la
Entidad no tiene contratado ningun tipo de derivado.

e) Analisis de sensibilidad para las tasas de interés

Para los pasivos a tasa variable, se prepara un andlisis suponiendo que el importe del pasivo
vigente al final del periodo sobre el que se informa ha sido el pasivo vigente para todo el ano.
Al momento de informar internamente al personal clave de la Administracidn sobre el riesgo en
las tasas de interés, se utiliza un aumento o disminucion de 50 puntos, el cual representa la
evaluacion de la Administracidén sobre el posible cambio razonable en las tasas de interés. Si la
tasa TIIE, que eslatasa de referencia en la deuda de la Entidad, aumenta o disminuye 50 puntos
base y todas las otras variables permanecieran constantes, la utilidad neta se disminuiria o
incrementariapor $10,745y $8,975, al 31 de diciembrede 2017 y 2016, respectivamente. Al
31 de diciembre de 2017 la Entidad no cuenta con instrumentos financieros derivados.

f) Administracion del riesgo de crédito

La exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por los valores en libros en el
estado consolidado de posicion financiera. El riesgo principal de la Entidad es generado por sus
clientes. Este riesgo surge principalmente por la insolvencia de clientes, que les impida el pago
de la diferencia entre el precio de venta de las viviendas y los créditos otorgados por los
institutos de vivienda; sin embargo, se mantiene una cartera de clientes con un nivel de
endeudamiento acotado en cada uno de ellos y ademas se realizan estudios individuales sobre
su capacidad de endeudamiento. La cartera que se posee no se concentra en un solo cliente en
particular.
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Practicamente todo el financiamiento para la vivienda de interés social en Mexico ha sido
otorgado por el INFONAVIT y por fondos para la vivienda promovidos por el Gobierno, como la

Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) y el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE). La Entidad depende de la
disponibilidad del financiamiento hipotecario que otorgan los proveedores de créditos
hipotecarios para efectuar la mayoria de sus ventas. La exposicién de la Entidad por riesgo de
crédito de sus contrapartes es continuamente monitoreada.

g) Administracion del riesgo de liquidez

El Consejo de Administracion, con el apoyo de la Direccion General Adjunta de Planeacion y
Finanzas, tiene la responsabilidad de la administracion del riesgo de liquidez, y ha establecido
un marco apropiado para la administracién del financiamiento a corto, mediano y largo plazo, y
losrequerimientosdeliquidez. La Entidad administra el riesgo de liquidez manteniendo reservas
de efectivo adecuadas, disponibilidad de recursos de instituciones financieras mediante
créditos, vigilancia continua de los flujos de efectivo reales y proyectados, y conciliando los
perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Los principales requerimientos de efectivo de la Entidad son para el financiamiento del
desarrollo y construccion de viviendas y para la compra de terrenos, para satisfacerlos, la
Entidad ha recurrido al financiamiento a través de créditos simples con garantia hipotecaria
constituida sobre los terrenos, obra y viviendas de los desarrollos financiados con estos
créditos, asi como el certificado bursatil con garantia descrito en la Nota 9.

Tabla de riesgo de liquidez

Las siguientes tablas detallan el vencimiento contractual de la Entidad para sus pasivos financieros
con periodos de pago acordados. Las tablas han sido disefiadas con base en la fecha mas proxima
en la cual la Entidad debera hacer pagos. Las tablas incluyen tanto los flujos de efectivo de
intereses como de capital. En la medida en que los intereses sean a tasa variable, el importe no
descontado se derivade las curvasen latasa de interés al final del periodo sobre el que se informa.

Losintereses presentados en la tabla, estan calculados hasta la fecha de vencimiento del contrato

aun cuando la Entidad paga algunos créditos de manera anticipada derivado del adecuado manejo
de los flujos de efectivo.

26.



Al 31 de diciembre de 2017

1 afo 2 ahos 3 afhos 4 ahos 5 afos o mas Total
Sin intereses 458,551 $ - $ - $ - $ - $§ 458,551
Instrumentos con tasa
de interés variable:
Principal 754,003 518,333 533,833 509,967 - 2,316,136
Intereses por devengar 259,224 173,714 125,077 62,481 - 620,496
1,013,227 692,047 658,910 572,448 - 2,936,632
Total 1,471,778 $ 692,047 $ 658,910 $ 572,448 $ - $ 3,395,183
Al 31 de diciembre de 2016
1 aho 2 afos 3 afos 4 anos 5 afios 0 mas Total
Sin intereses 242,841 % - % - $ - - $ 242,841
Instrumentos con tasa
de interés variable:
Principal 520,806 1,106,083 355,469 - - 1,982,358
Intereses por devengar 138,765 102,309 35,547 - - 276,621
659,571 1,208,392 391,016 - - 2,258,979
Total 902,412 $ 1,208,392 $ 391,016 $ - $ - $§ 2,501,820

Los importes incluidos anteriormente para los instrumentos a tasa de interés variable estan
sujetos a cambio si los cambios en las tasas de interés variable difieren de los estimados de
tasas.

La Entidad tiene acceso a lineas de crédito y emisiones adicionales de certificadas bursatiles
como se describe a continuacién:

2017 2016

Lineas de crédito disponibles
Importe utilizado $ 2,000,064 $ 1,439,785
Importe no utilizado 3,776,007 2,485,215
$ 5,776,071 $ 3,925,000

Certificado bursatil:

Contrato Vigente $ 320,000 $ 550,000
$ 320,000 $ 550,000

i) Valor razonable de los instrumentos financieros
La administracién de la Entidad considera que los valores en libros de los activos y pasivos

financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros consolidados se
aproximan a su valor razonable.

12. Saldos en moneda extranjera

a) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los estados financieros consolidados incluyen derechos
y obligaciones monetarios denominados en délares (US$) de los Estados Unidos de América
(EUA) como sigue:
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Cifras en dodlares

2017 2016
Activo circulante:
Efectivo US$ 1,871 US$ 222
Posicion monetaria neta activa US$ 1,871 US$ 222

b) Los tipos de cambio utilizados para convertir los importes anteriores a moneda nacional
fueron $19.74 y $20.66 por dolar de los EUA al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
respectivamente. Al 9 de abril de 2018, fecha de emision de los estados financieros, el tipo de
cambio esde $18.11 por dolar.

13. Capital contable

a) El capital social emitido al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integra como sigue:

2017 2016
Numero de Numero de
acciones Importe acciones Importe
Capital fijo
Serie A 342,022,974 $ 171,011 342,022,974 $ 171,011
Total 342,022,974 $ 171,011 342,022,974 $ 171,011

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el capital social esta integrado por acciones ordinarias
nominativas sin valor nominal.

En Asamblea General Extraordinaria de accionistas del 28 de abril de 2016, se aprobd destinar
hasta la cantidad de $100,000 para la constituciéon de un fondo de reserva que sera utilizado
para la adquisicion de acciones de la Entidad, conforme a lo dispuesto por el articulo 56 de la
Ley del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2017, el monto utilizado en recompra de
acciones ascendié a $1,196, equivalente a 86,000 acciones. Al 31 de diciembre de 2016, el
monto utilizado en recompra de acciones ascendié a $56,915, del cual $2,007 corresponden a
capital social y $54,908 a la prima en suscripciéon de acciones, equivalentes a 4,013,522
acciones.

En Asambleas Generales Ordinarias de accionistas se aprobé el pago de dividendos como sigue:

Fecha Importe
27 de abril de 2017 $ 225,735
$ 225,735

Fecha Importe
22 de junio de 2016 $ 228,143
$ 228,143

28.



De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, 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 sociedad, y debe ser reconstituida cuando disminuya por
cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la reserva legal es de $34,602, la cual
se encuentraincluida dentro de las utilidades retenidas.

La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social
aportado y de las utilidades retenidas fiscales, causara el ISR a cargo de la Entidad a la tasa
vigente al momento de la distribucién. El impuesto que se pague por dicha distribucion se podréa
acreditar contra el ISR del ejercicio en el que se pague el impuesto sobre dividendos y en los dos
ejercicios inmediatos siguientes, contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de
los mismos.

Los saldos de las cuentas fiscales consolidadas de la Entidad al 31 de diciembre, son:

2017 2016
Cuenta de capital de aportacion $ 2,024,768 $ 1,896,383
Cuenta de utilidad fiscal neta 783,429 766,748

Utilidad por accion

Las utilidades basicas por accién (“UPA”) son calculadas dividiendo el resultado del ejercicio
atribuible a los accionistas ordinarios de la controladora por el promedio ponderado del nimero
de acciones ordinarias en circulacion durante el afno.

La UPA diluida es calculada dividendo el monto de la utilidad del afo atribuible alos accionistas
(después de ajustar por los intereses de las participaciones preferentes convertibles) entre el
promedio del niumero de acciones ordinarias en circulacion durante el aino mas el promedio del
numero de acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias.

La siguiente tabla muestra los calculos de las utilidades por accién basica y diluida por los afios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016.

2017 2016
Utilidad neta del periodo atribuible a los tenedores del
capital de la controladora $ 710,982 §$ 581,361
Promedio del nimero de acciones en circulacion 342,022,974 341,019,594
Utilidad por accién 2.08 1.70

14. Impuestos a la utilidad
Impuesto Sobre la Renta (ISR)

a) Para el gjercicio fiscal 2017 y 2016, conforme a la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR)
la tasa corporativa del ISR es del 30%
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La LISR, establece criterios y limites para la aplicacion de algunas deducciones, como son: la
deduccidén de pagos que a su vez sean ingresos exentos para los trabajadores, las aportaciones
para la creacién o incrementos de reservas a fondos de pensiones, las aportaciones al Instituto
Mexicano del Seguro Social a cargo del trabajador que sean pagadas por el patrén; asi como la
posible no deducibilidad de pagos efectuados a partes relacionadas en caso de no cumplirse con
ciertos requisitos.

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad determind
utilidades fiscales consolidadas de $199,498 y $310,727, respectivamente, a las cuales les
correspondieron un impuesto de $86,399 y $93,218, en cada afo respectivamente.

b) Al 31 dediciembrede 2017 y 2016, el impuesto ala utilidad cargado a resultados consolidados
se integra como sigue:

2017 2016
Impuesto a la utilidad causado $ 86,399 §$ 93,218
Impuesto a la utilidad diferido 108,527 91,032
Total de impuesto a la utilidad $ 194,926 $ 184,250

c) Losimpuestos diferidos que se muestran en el estado de situacion financiera consolidado se
integran por:

Al 31 de diciembre de

2017 2016
Impuesto sobre la renta (ISR)
Activos por impuestos diferidos:
Pérdidas fiscales de ejercicios anteriores $ 34,095 $ 18,813
Personas fisicas y sociedades civiles no pagadas al
cierre del gjercicio 59 172
Otros activos por impuesto sobre la renta diferidos 7,112 100
41,266 19,085
Pasivos por impuestos diferidos:
Inventarios inmobiliarios $ 355,170 251,543
Ingresos no acumulables por avances de obra pendientes
de aprobacioén 65,782 80,601
Pagos anticipados 197,551 158,323
Gastos por emisién de deuda 1,179 2,228
Otros 32,278 28,557
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido 651,960 521,252
Impuesto diferido pasivo, neto $ 610,694 $ 502,167

d) A continuacion se presenta una conciliacién entre la tasa del impuesto establecida por la ley
y la tasa efectiva del ISR reconocida contablemente por la Entidad:
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2017 2016
% %
Tasa legal 30 30
Mas efecto de diferencias permanentes, principalmente
deduccién anticipada de terrenos, estimulos fiscales,
deduccidn de costo de ventas fiscal y no deducibles. (9) (6)
Tasa efectiva 21 24

Las pérdidas fiscales por amortizar no utilizadas, por las cuales se ha reconocido un activo por
impuestos diferidos, pueden ser recuperadas, siempre y cuando se cumplan con ciertos
requisitos. Al 31 de diciembre de 2017, el monto de las pérdidas fiscales asciende a $113,650
con vencimiento en 2027. Al 31 de diciembre de 2016, el monto de las pérdidas fiscales

asciende a $62,710 con vencimiento en 2026.
15. Ingresos y costo de ventas

Losingresosy costo de ventas de la Entidad se integran como sigue:

2017 2016
Ingresos:
Ingresos por escrituracion de viviendas $ 4,030,175 $ 3,439,302
Ingresos por servicios de urbanizacién y construccion 294,222 148,186
Venta de terrenos comerciales 126,761 424,769
Otros 56,055 9,411
$ 4,507,213 4,021,668
Costo de ventas:
Costo de ventas de escrituraciéon de viviendas $ 2,717,895 2,391,170
Costo de financiamiento capitalizado dentro del costo 103,673 130,648
Costo de servicios de urbanizacion y construccion 241,310 128,529
Costo de ventas de terrenos comerciales 69,719 221,774
$ 3,132,597 2,872,121

16. Costosy gastos por naturaleza

El total del costo de ventas y los gastos de venta y administracién clasificados por naturaleza

se integran como sigue:
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2017 2016

Consumo de materiales de construccion $ 1,655,915 $§ 1,394,713
Servicios de personal y de obra 1,134,519 1,119,643
Costo de urbanizacion, construccion y terrenos 238,490 222,760
Costos financieros capitalizados 103,673 126,004
Gastos de promocién y publicidad 196,088 143,888
Servicios administrativos 101,284 88,934
Honorarios profesionales 12,556 11,116
Depreciacion 10,861 12,607
Otros 125,898 140,343

$ 3,579,284 $ 3,260,008

17. Costos financieros

Los costos financieros se integran como sigue:

2017 2016

Intereses por certificado bursatil $ 45,739 $ 45,003
Intereses por préstamos bancarios 135,348 88,379
Intereses por otros créditos 26,781 22,128
207,868 155,510

Menos: Importe capitalizado en el costo de activos
calificables (inventariosinmobiliarios) 181,087 133,382
$ 26,781  § 22,128

La conciliacién del importe capitalizado reconocido durante el periodo como parte del costo de
ventas se muestra a continuacién:

2017 2016

Saldo de costo financiero inicial capitalizado en

inventarios inmobiliarios $ 71,561 $ 68,827
Costo financiero devengado en el gjercicio capitalizado

en el costo de activos calificables (inventarios

inmobiliarios) 181,087 133,382
Saldo neto reconocido dentro del costo de ventas ( 103,674) ( 130,648)
Saldo de costo financiero final capitalizado en

inventarios inmobiliarios $ 148,974 % 71,561

18. Transacciones y saldos con partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre la Entidad y sus subsidiarias, han sido eliminados en la
consolidacién y no se revelan en esta nota.
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Los saldos netos con partes relacionadas son:

Relacién 2017 2016
Por cobrar:
Vael Materiales, S.A. de C.V. Afiliada $ 595 § 595
Suvael, S.A. de C.V. Afiliada 86,896 98,833
Arrendadora Cadu, S.A. de C.V. Afiliada 9,779 11,378
$ 97,270 $ 110,806

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los saldos por cobrar a partes relacionadas corresponden
a saldos de cuentas corrientes, sin intereses, pagaderos en efectivo en el corto plazo para los
cuales no existen garantias.

19. Informacion por segmentos

Revelaciones por segmentos operativos

La informacion que se reporta al funcionario que toma las decisiones operativas de la Entidad
para propdsitos de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de la Entidad se prepara a nivel
consolidado; dicha informacion no contiene informaciéon que permita evaluar el desempefio de
las diferentes regiones geograficas o desarrollos inmobiliarios en los que la Entidad lleva a cabo
sus operaciones, y solamente incluye informacion relativa a ingresos por ventas y numero de
viviendas vendidas. Por lo anterior, laadministracion de la Entidad no ha identificado segmentos
operativos por los que se deba reportar informacion adicional a la que se muestra en los estados
financieros consolidados de los que esta nota forma parte.

Revelaciones a nivel de la Entidad

De conformidad con la IFRS 8, Segmentos operativos, deben hacerse revelaciones adicionales
a nivel de la Entidad como se describe méas adelante.

- Informacion de productos y servicios

LaNota 15 incluye unaintegracién del total de ingresos de la Entidad clasificados por productos
y Sservicios.

- Informacion por areas geograficas

La Entidad opera en las siguientes areas geograficas:

2017 2016
Quintana Roo (Cancun y Playa del Carmen) $ 3,699,255 §$ 3,261,533
Aguascalientes (Aguascalientes) 8,984 22,278
Guadalajara (Jalisco) 420,957 672,892
Ciudad de México 378,017 64,965

$ 4,507,213 $§ 4,021,668
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- Informacion sobre clientes principales
No existen ventas a un solo cliente que representen mas del 10%de los ingresos de la Entidad.
20. Compromisos

La Entidad realiz6 la constitucion de un fideicomiso para realizar obras de infraestructura de
agua en el Poligono Paraiso, Cancun, Quintana Roo, los fideicomitentes son la Entidad, Viveica,
S.A. de C.V., Promotora Sadasi, S.A. de C.V., CYD Desarrollos Urbanos, S.A. de C.V. y Conjunto
Parnelli, S.A. de C.V., cuyas aportaciones seran las cantidades que sean necesarias para pagar
los derechos de conexidén que requieren las 62,434 viviendas que conforman los desarrollos
inmobiliarios ubicados en el Poligono Paraiso, para realizar las obras de cabecera consistentes
en laconstruccién e instalacion de la red de colectores, carcamos y emisores que proveeran del
servicio de alcantarillado sanitario y saneamiento a los desarrollos inmobiliarios y para realizar
las obras de cabecera que habilitaran lared de infraestructura hidraulica que transportara agua
potable de los pozos denominados "Nuevos Horizontes". La aportacion total de la primera etapa
se establecié conforme al presupuesto original en $90,000, de los cuales correspondian
$26,674 ala Entidad.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Entidad ha pagado $47,178 y $44,500,
respectivamente, los cuales se encuentran registrados dentro de la cuenta de inventarios
inmobiliarios, la diferencia contra el importe inicial corresponde a los ajustes que se han
realizado al presupuesto original.

21. Contingencias

a) La Entidad Urbarima, S.A. de C.V., promovié un recurso de revocacién en contra de la
resoluciéon contenida en el oficio SEFIPLAN/ SSI/ DGAF/ DAFN/DRE/01010/X/2016, a través de
la cual se determiné un crédito fiscal por concepto de ISR, impuesto empresarial a tasa Unica e
impuesto al valor agregado, actualizacion, recargos y multas correspondiente al ejercicio fiscal
2012 por $8,584 a valores histéricos, emitido por la Direccién General de Auditoria Fiscal
perteneciente a la Secretaria de Finanzas y Planeacion del Estado de Quintana Roo, el cual, en
opinion de la administracion de la Entidad y de sus asesores legales se estima que la posibilidad
de que ocurra el pago por esta eventualidad es remota, por lo cual no se ha registrado ninguna
provision.

En el mes de febrero de 2017, el Procurador Fiscal del estado de Quintana Roo, declaré la
nulidad de la resolucién antes mencionada, debido a esto y a la no interposicién de recurso
alguno por parte de la autoridad en el paso legal, se considera que la contingencia mencionada
ya no existe.

b) La Entidad tiene un juicio civil ordinario en contra de Aurelio Montes Alvarez y el Lic. Javier
Herrera Anaya, notario publico 29 de Guadalajara, Jalisco bajo el expediente 926/2016 del
Juzgado Segundo de lo Civil de Tlajomulco de Zuhiga, Zufiga, con fecha del 17 de marzo de
2016 por invasién del poligono 1.2 con superficie de 21,589.23 m2, el cual, en opinién de la
administracion de la Entidad y de sus asesores legales se estima que la posibilidad de que se
pierda el terreno es remota, por lo que no se ha registrado ninguna provision.
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c) De conformidad con las leyes mexicanas, la Entidad otorga a sus clientes una garantia de un
ano por defectos de construccidn. Debido al bajo nivel de reclamacion de garantias, actualmente
en el caso de que se efectlen reparaciones, estas son cargadas a resultados consolidados del
periodo en que se incurren.

d) Por las actividades que desarrolla la Entidad, se encuentra sujeta a diversas disposiciones en
materia ambiental y reglamentaciones de consumo y descargas de aguas residuales y otras
leyes que preservan el medio ambiente y zonas protegidas, por lo que pudiese ser sujeta de
revisionesy auditorias de tipo ambiental, en opinién de la administracion de la Entidad, al 31 de
diciembre de 2017, no existen pasivos conocidos por estos conceptos que no se incluyan en los
estados financieros consolidados.

22. Hechos posteriores

Con fecha 15 de febrero de 2018, la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) autorizo el
programa de colocacion de certificados bursatiles numero 3387- 4.15 - 2018- 002, hasta por
$1,500,000, con un plazo de 5 afos para efectuar las emisiones.

El 21 de febrero de 2018, la Entidad anunci6 la colocacion de $500,000 en deuda a largo plazo
en la Bolsa Mexicana de Valores, a través de la emision del Certificado Bursatil “CADU 18” con
plazo de 5 afos y una tasa de interés TIIE 28 mas 2.9 puntos. Los recursos obtenidos seran
destinados, principalmente, para capital de trabajo y fines corporativos.

23. Normas publicadas que no son todavia aplicables

Las normas e interpretaciones, asi como las mejoras y modificaciones a IFRS, que han sido
emitidas, pero aun no han entrado en vigencia a la fecha de estos estados financieros no
consolidados, se encuentran detalladas a continuacién. La Compania no ha aplicado estas

normas en forma anticipada:

Fecha de aplicacion

Nuevas Normas obligatoria
NIIF 9 Instrumentos Financieros 1 deenerode 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de Contratos con Clientes 1 de enerode 2018
NIIF 16 Arrendamientos 1 deenerode 2019
NIIF17 Contratos de seguro 1 de enerode 2021

i) NIIF 9, Instrumentos financieros

En julio de 2014, el IASB publicé la versidn final de la NIIF 9 Instrumentos financieros que
sustituye alaNIC39 Instrumentos Financieros: valoracion y clasificacion y atodas las versiones
previasde laNIIF 9. Esta normarecopilalastres fases del proyecto de instrumentos financieros:
clasificacion y valoracién, deterioro y contabilidad de coberturas. La NIIF 9 es aplicable a los
ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2018 o posteriormente, permitiéndose su aplicacion
anticipada. Excepto para la contabilidad de coberturas, se requiere su aplicacion retroactiva,
pero no es necesario modificar la informacion comparativa. Para la contabilidad de coberturas
los requerimientos generalmente se aplican de forma prospectiva, salvo para limitadas
excepciones.
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La Compariia esta en proceso de evaluar el impacto generado por la mencionada norma.
ii) NIIF 15, Ingresos de contratos con los clientes

La NIIF 15 fue emitida en mayo de 2014 y se modificd en abril de 2016, y establece un modelo
de cinco pasos para contabilizar los ingresos derivados de contratos con clientes. Segun la NIIF
15, los ingresos se reconocen en una cantidad que refleje la consideracién a la que una entidad
espera tener derecho a cambio de transferir bienes o servicios a un cliente.

La nueva norma de ingresos reemplaza todos los requisitos actuales de reconocimiento de
ingresos bajo NIIF. Se requiere un enfoque de adopcidn retrospectivo completo o un enfoque
retrospectivo modificado para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2018. Se permite su adopcion anticipada. La Entidad esta en proceso de seleccionar el enfoque
con el cual adoptara la nueva norma.

Durante 2017, la Entidad inici6 una evaluacion preliminar del impacto de la adopcion de la NIIF
15 en su informacién financiera, que contintia con un analisis en 2018.

La Entidad estéa en el negocio de venta de viviendas, dedicandose principalmente ala produccion
y venta de viviendas del segmento econémico bajo, media y residencial, asi como por servicios
de edificacién y urbanizacién.

a) Ingresos por venta de vivienda

Para contratos con clientes en los que generalmente se espera que la venta de vivienda sea la
Unica obligacién de desempeno, no se espera que la adopcion de la NIIF 15 tenga impactos
importantes en los ingresos de la Entidad.

La Entidad espera que el reconocimiento de ingresos ocurra en un punto en el tiempo cuando
el control de los activos se transfiere al cliente, Io que generalmente ocurre a la entrega de la
vivienda adquirida.

En relacion con la adopcion de NIIF 15, la Entidad analizé los siguientes asuntos con posible
impacto por la adopcién de la nueva NIIF 15:

i. Consideraciones variables

Actualmente, la Entidad reconoce ingresos por la venta de vivienda y servicios de edificacion y
construccion, medidos al valor razonable de la contraprestacién recibida o por recibir, netos de
bonificaciones y descuentos comerciales. Si los ingresos no se pueden medir de manera
confiable, la Entidad posterga el reconocimiento de ingresos hasta que se resuelva la
incertidumbre. Dichas disposiciones dan lugar a una consideracion variable segun la NIIF 15, y
se requerira que se calculen al inicio del contrato y se actualicen posteriormente. La NIIF 15
requiere que la consideracion de la variable estimada esté restringida para evitar el
reconocimiento excesivo de los ingresos. La Entidad esta en proceso de terminar su andlisis del
impacto que la aplicacion de la restriccién tendrd en sus ingresos diferidos y los estados
financieros consolidados.
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ii. Contraprestacion del principal frente a la contraprestacion del agente

La NIIF 15 requiere la evaluacion de si la Entidad controla un bien o servicio especifico antes de
que se transfiera al cliente. La Entidad celebra contratos con sus clientes por la venta de
viviendas y servicios de edificacién y urbanizacién, de los cuales se considera que la Entidad es
el principal responsable de cumplir la promesa de proporcionar el producto o bien especificado
y tiene riesgo de inventario antes o después de que la vivienda o el servicio se haya transferido
o prestado a sus clientes.

La Entidad concluy6 que tiene una exposicidén a los riesgos y beneficios significativos asociados
con la venta de las viviendas y servicios a sus clientes, y por ende su participacién continuard
considerandose como una contraprestacion de un principal en los contratos celebrados con sus
clientes.

iii. Costos para la obtencion de contratos

La NIIF 15 indica que “Si la Compania paga comisiones a sus vendedores por la obtencién de
nuevos clientes. Dichas comisiones, bajo NIIF 15, se consideran costos incrementales para la
obtencién de un contrato, mismos que deben ser capitalizados y amortizados durante la vida
del contrato, asi mismo, la NIIF 15 permite reconocer dichos costos incrementales como un
gasto si el periodo de amortizacion estimado es igual o menor a un ano”. La Entidad no paga
comisiones a sus vendedores por la obtencion de nuevos clientes.

iv. Costos para completar un contrato

La NIIF 15 requiere que los costos directamente relacionados con el cumplimiento de un
contrato se reconozcan como un activo y sean amortizados de acuerdo al periodo en que se
transfiere el control de los bienes o servicios a sus clientes. La Entidad no cuenta con costos
para el cumplimiento de un contrato.

v. Presentacion y revelacion

Los nuevos requerimientos de presentacion y revelacion de NIIF 15 son mas detallados que en
las normatividad actual y representan un cambio significativo a las practicas actuales ya que
aumenta significativamente el volumen de revelaciones requerido en los estados financieros de
la Entidad.

Muchos de los requisitos de revelacién en la NIIF15 son nuevos y la Entidad esta en proceso de
evaluar el impacto de estos requisitos. En particular, la Entidad espera que las notas a los
estados financieros se amplien debido al requerimiento de incluir revelaciones de los juicios
significativos realizados por la Entidad: al determinar el precio de las transacciones —
consideraciones variables, como se asigna el precio de transaccién a las obligaciones de
desempefo, consideraciones de la contraprestacion como principal o como agente.
Adicionalmente, se deben incluir revelaciones extensas de los tipos de contratos en donde la
Entidad ha concluido que hay un componente de financiamiento significativo. La Entidad esta
en proceso de desarrollo de pruebas en sus sistemas para adecuarlos a los nuevos
requerimientos de NIIF 15, asi como de su control interno y politicas contables.
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vi. Otros ajustes

En adicion a los ajustes mayores anteriormente descritos, derivado de la adopcién de NIIF15,
otros rubros de los estados financieros consolidados como impuestos diferidos, resultado del
ejercicio, podrian verse afectados y ajustados segun sea necesario. La Entidad esta en proceso
de evaluar si estos seran materiales.

iii) NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 fue emitida en enero de 2016 y reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4
Determinacién de si un contrato contiene un arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos operativos
Incentivosy SIC-27 Evaluacién de la esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de
un arrendamiento. La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, la valoracién, la
presentacion y lainformacion a revelar de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios
contabilicen todos los arrendamientos bajo un Unico modelo de balance similar a la actual
contabilizacion de los arrendamientos financieros de acuerdo con la NIC 17. La norma incluye
dos exenciones al reconocimiento de los arrendamientos por los arrendatarios, los
arrendamientos de activos de bajo valor (por ejemplo, los ordenadores personales) y los
arrendamientos a corto plazo (es decir, los contratos de arrendamiento con un plazo de
arrendamiento de 12 meses o menos). En lafechade inicio de un arrendamiento, el arrendatario
reconocera un pasivo por los pagos a realizar por el arrendamiento (es decir, el pasivo por el
arrendamiento) y un activo que representa el derecho de usar el activo subyacente durante el
plazo del arrendamiento (es decir, el activo por el derecho de uso). Los arrendatarios deberan
reconocer por separado el gasto por intereses correspondiente al pasivo por el arrendamiento
y el gasto por la amortizacién del derecho de uso.

Los arrendatarios también estaran obligados a reevaluar el pasivo por el arrendamiento al
ocurrir ciertos eventos (por ejemplo, un cambio en el plazo del arrendamiento, un cambio en los
pagos de arrendamiento futuros que resulten de un cambio en un indice o tasa utilizada para
determinar esos pagos). El arrendatario generalmente reconocera el importe de la reevaluacion
del pasivo por el arrendamiento como un ajuste al activo por el derecho de uso.

La contabilidad del arrendador segun la NIIF 16 no se modifica sustancialmente respecto a la
contabilidad actual delaNIC 17. Los arrendatarios continuaran clasificando los arrendamientos
con los mismos principios de clasificacion que en la NIC 17 y registraran dos tipos de
arrendamiento: arrendamientos operativos y financieros.

La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y los arrendadores incluyan informaciones a
revelar més extensas que las estipuladas en la NIC 17. La NIIF 16 es efectiva para los gjercicios
que comiencen el 1 deenerode 2019 o posteriormente, permitiéndose su aplicacién anticipada,
pero no antes de que una entidad aplique la NIIF 15. Un arrendatario puede optar por aplicar la
norma de forma retroactiva total o mediante una transicion retroactiva modificada. Las
disposiciones transitorias de la norma permiten ciertas exenciones.

La Compania esta en proceso de evaluar el impacto generado por la mencionada norma.
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iv) NIIF 17 —Contratos de seguro

En mayo de 2017, el IASB emitié la NIIF 17 Contratos de seguro, una nueva norma de
contabilidad integral para los contratos de seguro que cubre el reconocimiento, la valoracion,
la presentacidon y los desgloses. Una vez esté vigente, la NIIF 17 reemplazara a la NIIF 4
Contratos de seguro que fue emitida en 2005.

La NIIF 17 se aplica a todos los tipos de contratos de seguro (es decir, seguro de vida, no vida,
seguro directoy reaseguro), independientemente del tipo de entidades que los emitan, asi como
a ciertas garantias e instrumentos financieros con determinadas caracteristicas de
participacion discrecional.

Solo se contempla alguna excepcion dentro del alcance. El objetivo general de la NIIF 17 es
proporcionar un modelo contable para los contratos de seguro que sea mas Gtil y uniforme para
las aseguradoras. A diferencia de los requisitos de la NIIF 4, que se basan en gran medida en la
aplicacion de las politicas contables locales, la NIIF 17 proporciona un modelo integral para los
contratos de seguro, que cubre todos los aspectos contables relevantes. El nicleo de laNIIF 17
es el modelo general, complementado por:

a) Una adaptacion especifica para los contratos con caracteristicas de participacion directa
(enfoque de tarifa variable).

b) Un enfoque simplificado (enfoque de asignacion de primas) principalmente para contratos de
corta duracion.

La NIIF 17 es efectiva para los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2021 o
posteriormente, requiriéndose que se incluyan cifras comparativas. Se permite la aplicacion
anticipada, siempre que la entidad también aplique la NIIF9 y la NIIF 15 en la fecha en la que
aplique por primeravez laNIIF17.

Mejoras anuales a las NIIF — Ciclo 2014-2016 (emitidas en diciembre de 2016)
Las modificaciones incluyen:

NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos - Aclaracion de que la valoracion de
las participadas al valor razonable con cambios en resultados es una eleccion de forma
separada para cada inversion

Las modificaciones aclaran los siguientes aspectos:

e Una entidad que es una organizacién de capital de riesgo o un fondo de inversidon
colectiva, fideicomiso de inversién u otra entidad analoga, incluyendo los fondos de
seguro ligados a inversiones, puede optar, en el momento del reconocimiento inicial de
la inversién, por valorar sus inversiones en asociadas o negocios conjuntos al valor
razonable con contrapartida en resultados. Esta eleccion se puede hacer de forma
separada para cada inversion.
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e Si una entidad, que no es una entidad de inversion, tiene una participacion en una
asociada o negocio conjunto que es una entidad de inversién, la entidad puede, al aplicar
el método de la participacion, optar por mantener la valoracién al valor razonable
aplicada por esa asociada o negocio conjunto que es una entidad de inversién a sus
participaciones en sociedades dependientes. Esta eleccidn se realiza por separado para
cada asociada 0 negocio conjunto que es una entidad de inversion desde la Gltima fecha
en que: (a) la asociada o el negocio conjunto que es una entidad de inversion se reconoce
inicialmente; (b) la asociada o el negocio conjunto se convierte en una entidad de
inversion; y (c) la asociada o el negocio conjunto que es una entidad de inversion se
convierte en matriz.

Las modificaciones deben aplicarse de forma retroactiva y son efectivas desde el 1 de enero de
2018, permitiéndose su aplicacidén anticipada. Si una entidad aplica estas modificaciones en un
ejercicio que comience con anterioridad, debe desglosarlo.

NIIF 9 Instrumentos Financieros con la NIIF 4 Contratos de seguro —Modificaciones a la NIIF
4

Las modificaciones abordan los problemas que surgen por la implementacidén de la nueva norma
de instrumentos financieros, la NIIF 9, antes de implementar la NIIF 17 Contratos de seguro,
que reemplaza a la NIIF 4. Las modificaciones introducen dos opciones para las entidades que
emiten contratos de seguro: una exencién temporal de la aplicacién de la NIIF9 y una aplicacion
superpuesta. La exencidén temporal se aplica por primera vez para |los ejercicios que comiencen
el 1 de enero de 2018 o posteriormente. Una entidad puede elegir la aplicacion del enfoque de
la superposicién cuando aplique por primera vez la NIIF 9 y aplique ese enfoque de forma
retroactiva a los activos financieros que designe en la transicién a la NIIF 9. La entidad
reexpresa la informacién comparativa que refleja el enfoque de superposicion si, y solo si, la
entidad reformula informaciéon comparativa al aplicar la NIIF 9.

CINIIF 22 —Transacciones en moneda extranjera y contraprestaciones anticipadas

Esta Interpretacién aclara que, al determinar el tipo de cambio de contado que se tiene que
utilizar en el reconocimiento inicial del activo, gasto o ingreso (o parte de él) que surge al
cancelar un activo no monetario 0 un pasivo no monetario que se registraron por una
contraprestacion anticipada, hay que utilizar la fecha de la transaccion en la que se reconocio
inicialmente dicho activo no monetario o pasivo no monetario derivado de la contraprestacién
anticipada. Si hay multiples pagos o anticipos, la entidad debe determinar la fecha de las
transacciones para cada pago o cobro de la contraprestacién anticipada. Esta interpretacién se
puede aplicar de forma retroactiva total. Alternativamente, una entidad puede aplicar la
Interpretacion prospectivamente a todos los activos, gastos e ingresos incluidos en su alcance
que inicialmente se reconocen en o después de:

i El comienzo del ejercicio en el que la entidad aplique por primera vez esta
interpretacion, o

ii. El comienzo de un ejercicio anterior que se presente como informacion comparativa
en los estados financieros del ejercicio en el que la entidad aplique por primera vez
esta interpretacion.

40.



La Interpretacién entraré en vigor para los ejercicios que comiencen el 1 de enero de 2018 o
posteriormente. La aplicacién anticipada de lainterpretacion esta permitida, en cuyo caso, debe
desglosarlo Sin embargo, dado que la préctica actual del Grupo estd en linea con las
Interpretacion emitida, el Grupo no espera ningun efecto en sus estados financieros
consolidados.

24. Autorizacion de la emision de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emision el 9 de abril de 2018,
por el Lic. Javier Cervantes Monteil, Director General adjunto de planeacién y finanzas y por el
C.P. Mario A. Rodriguez Duro6n, Contador General de la Entidad, y estan sujetos a la aprobacion
de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Entidad, quien puede decidir su
modificacién de acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles.

41.






















































































































































Corpovael, S.A.B. de C. V. y subsidiarias
Estados financieros consolidados
Al 31 de diciembre de 2019y 2018

(Con el Informe de los auditores independientes)



KPMG

nforme e oS Auditores Independientes

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas
Corpovael, S.A.B. de C.V.

(Miles de pesos mexicanos)

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Corpovael,
S. A. B. de C. V. y subsidiarias (la Entidad), que comprenden el estado consolidado de situacién
financiera al 31 de diciembre de 2019, los estados consolidados de resultados integrales, de
cambios en el capital contable y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas
que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en
todos los aspectos materiales, la situacion financiera consolidada de Corpovael, S. A. B. de C.V. y
subsidiarias, al 31 de diciembre de 2019, asi como sus resultados integrales consolidados y sus
flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la
seccion Responsabilidades de los auditores en la auditoria de los estados financieros consolidados
de nuestro informe. Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos
de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en México
y hemos cumplido las demés responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinién.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor relevancia en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en su conjunto y en la formacién de nuestra opinién sobre estos, y no
expresamos una opiniéon por separado sobre esas cuestiones.



Valuacién del inventario inmobiliario

Ver nota 8 a los estados financieros consolidados.

La cuestion clave de auditoria De qué manera se tratd la cuestion clave en
nuestra auditoria

La Entidad se dedica a la construccion y | Nuestros procedimientos de auditoria para esta
comercializacion de vivienda. El saldo total del | cuestién clave incluyeron; entre otros, los
inventario inmobiliario al 31 de diciembre de | siguientes:

2019 es de $7,942,026 L -
e Evaluamos el disefio e implementacion

El costo unitario estimado para cada propiedad de los controles que la Entidad ha
es determinado por la suma de los costos establecido en el proceso para la
acumulados invertidos y los costos estimados validacién de los costos incurridos, y del
por incurrir en cada proyecto, divididos entre el estimado de los costos por incurrir.

total de las casas a construir y se utiliza para
estimar el valor neto de realizacion de los
inventarios inmobiliarios y determinar si existe
algun potencial deterioro.

e Con base en pruebas selectivas,
efectuamos la evaluacion de los
principales costos incluidos en el
estimado de costo unitario de las casas,

Para las reservas territoriales que no cuentan como sigue: 1) para los costos
actualmente con un proyecto en desarrollo, el incurridos, se  compararon los
costo unitario esta representado por el costo de principales  conceptos contra  su
adquisicion, mas los costos directamente documentacién soporte, 2) por los
incurridos en su adquisicién. costos por incurrir, se compararon con

la Ultima estimacion realizada por la
Entidad, 3) por las casas por construir,
se comparé este numero contra el
proyecto de construccion aprobado por
la Administracion.

La Entidad evallta al final de cada periodo de
reporte, la necesidad de una reserva de
valuacion por cada proyecto, al comparar el valor
en libros del inventario contra el valor de
realizacion (precio de venta menos gastos de
venta y costos estimados para concluir el e Probamos a través de una muestra
activo). selectiva, los célculos matematicos del
estimado del costo unitario estimado
total; recalculando el resultado de la
suma de los costos acumulados
incurridos, mas los costos estimados
por incurrir, dividido entre el total de las
casas por construir.

Consideramos esta cuestidon, una cuestién clave
de auditoria derivado de lo significativo del rubro
de inventarios a la fecha del estado consolidado
de situacioén financiera, y al juicio involucrado en
la determinacién de los costos por incurrir, asi
como por la determinacién del valor de
realizacion de las viviendas. e Con base en pruebas selectivas
evaluamos, el valor neto de realizacion
de los inventarios de viviendas
terminadas y en proceso, a través de
comparar el precio de venta autorizado,
menos los costos de comercializacion
estimados, contra el costo unitario
estimado.

e FEvaluamos lo adecuado de las
revelaciones en los estados financieros
consolidados.




Reconocimiento de ingresos

Ver nota 19 a los estados financieros consolidados.

La cuestion clave de auditorfa

De qué manera se trat6 la cuestiéon clave en
nuestra auditorfa

La Entidad construye y comercializa viviendas al
publico en general. Como se menciona en la
nota 19 a los estados financieros consolidados,
el monto de los ingresos por venta de unidades
residenciales por el periodo de enero a
diciembre de 2019 fue por $4,202,804. La
mayor parte de las ventas son efectuadas a
acreditados de instituciones financieras. Cuando
la venta es realizada a un acreditado de alguna

institucion financiera, esta Ultima; paga en
nombre y cuenta del adquirente.
Una entidad debe reconocer sus ingresos

siguiendo el modelo de cinco pasos: i) identificar
el contrato con el cliente, ii) identificar las
obligaciones de desempefio en el contrato, iii)
determinar el precio de la transaccién; iv)
determinar el precio de venta a cada una de las
obligaciones de desempefo vy; v) reconocer el
ingreso cuando las obligaciones de desempefo
han sido satisfechas.

La Entidad reconoce los ingresos por venta de
viviendas cuando transfiere el control de las
unidades residenciales, lo cual sucede cuando
estas son entregadas a los adquirientes, y se
obtiene la aceptacion del inmueble adquirido, y
no existe una obligacién de desempefno
pendiente de concluir por parte de la Entidad.

Consideramos esta cuestidon, una cuestion clave
de auditoria derivado de lo significativo del rubro
de ventas y cuentas por cobrar y al riesgo de un
reconocimiento de ingresos en un periodo
incorrecto, derivado a errores o por fraude.

Nuestros procedimientos de auditoria para esta
cuestion clave incluyeron; entre otros, los
siguientes:

e Evaluamos el disefio e implementacién
de los controles establecidos por la
Entidad en su proceso de
reconocimiento de ingresos.

e FEfectuamos procedimientos de
auditorfa sustantivos para las ventas del
periodo enero a diciembre de 2019,
utilizando  técnicas de muestreo
estadistico, inspeccionando la
documentacion soporte de dichas
transacciones evaluando la existencia
de evidencia de transferencia de
control del activo y que no exista otra
obligacién de desempefo significativa
pendiente de cumplir.

e Efectuamos procedimientos de
auditoria referentes al corte de
operaciones de los ingresos.

e FEvaluamos lo adecuado de las
revelaciones en los estados financieros
consolidados.

Otra informacion

La Administracion es responsable de la otra informacién. La otra informacion comprende la
informacién incluida en el Reporte Anual correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2019, que deberé presentarse ante la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y ante
la Bolsa Mexicana de Valores (el Reporte Anual)l, pero no incluye los estados financieros
consolidados y nuestro informe de los auditores sobre los mismos. El Reporte Anual se estima que
estara disponible para nosotros después de la fecha de este informe de los auditores.




Nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacion y no
expresaremos ningun tipo de conclusiéon de aseguramiento sobre la misma.

En relacion con nuestra auditorfa de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad
es leer la otra informaciéon cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es
materialmente inconsistente con los estados financieros consolidados o con nuestro conocimiento
obtenido durante la auditoria, o si parece ser materialmente incorrecta.

Cuando leamos el Reporte Anual, si concluimos que existe un error material en esa otra
informacién, estamos requeridos a reportar ese hecho a los responsables del gobierno de la
entidad.

Responsabilidades de la Administracion y de los responsables del gobierno de la entidad en relacion

con los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable de la preparaciéon y presentacién razonable de los estados
financieros consolidados adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacién de estados financieros
consolidados libres de desviacién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros consolidados, la Administracién es responsable de la
evaluacion de la capacidad de la Entidad para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con negocio en marcha y utilizando la base contable de
negocio en marcha, excepto si la Administracién tiene intencién de liquidar a la Entidad o de cesar
Sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervisién del proceso de
informacién financiera de la Entidad.

Responsabilidades de los auditores en la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de si los estados financieros consolidados
en su conjunto estan libres de desviacion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no
garantiza que una auditorfa realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una desviacién
material cuando existe. Las desviaciones pueden deberse a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan
en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basédndose en los estados financieros
consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

— ldentificamos y evaluamos los riesgos de desviacién material en los estados financieros
consolidados, debida a fraude o error, disehamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una desviacién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una desviacion material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusién del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias
y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de La
Entidad.

— Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas, la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracién.



— Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Administracién, de la base contable
de negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como
negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Entidad deje de ser un
negocio en marcha.

— Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros
consolidados, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros consolidados
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacién razonable.

— Obtenemos suficiente y apropiada evidencia de auditoria con respecto a la informacion
financiera de las entidades o lineas de negocio dentro de la Entidad para expresar una
opinidon sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la
administracién, supervisién y desarrollo de la auditoria de grupo. Somos exclusivamente
responsables de nuestra opinién de auditoria

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la entidad en relaciéon con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planeados y los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de nuestra auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y de que
les hemos comunicado todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar
razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor relevancia en la auditoria de los estados
financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidon o, en circunstancias extremadamente
poco frecuentes, determinemos que una cuestidon no se deberia comunicar en nuestro informe
porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

Otras cuestiones

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre 2018 y por el afio terminado en esa fecha,
fueron auditados por otros auditores, quienes emitieron una opinién sin salvedades sobre los
mismos, con fecha 9 de mayo de 2019.

KPMG Cérdenas Dosal S. C.




Corpovael, S. A. B. de C. V. y subsidiarias
Estados consolidados de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2019y 2018

(Cifras en miles de pesos)

Activo Nota 2019 2018
Activo circulante:
Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido 6 491,434 674,380
Cuentas por cobrar by7 296,732 435,878
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 5y 12 219,465 155,725
Otras cuentas por cobrar 5y9 252,804 146,191
Inventarios inmobiliarios 8 2,762,636 3,513,363
Pagos anticipados 10 232,511 110,534
Total del activo circulante 4,255,682 5,036,071
Activo a largo plazo:
Inventarios inmobiliarios 8 5,179,390 3,970,551
Otras cuentas por cobrar 5y9 210,705 14,075
Pagos anticipados 10 143,849 124,849
Inmuebles, maquinaria y equipo, neto 11 62,721 88,672
Derecho de uso 22 25,860 -
Inversién en asociada 3a) 4,450 -
Otros activos 22,946 68,651
Impuestos a la utilidad diferidos 16 106,677 80,267
Total del activo a largo plazo 5,756,598 4,347,065
Total del activo 10,012,180 9,383,136
Pasivo y capital contable
Pasivo circulante:
Vencimiento circulante de:
Certificados bursétiles 5y 14 124,654 156,036
Deuda bancaria a largo plazo 5y 15 1,571,406 492,386
Pasivos por arrendamientos 22 6,068 -
Cuentas por pagar a proveedores 5y 13 261,102 160,320
Pasivos acumulados y otros impuestos por pagar 2,116 4,197
Impuestos a la utilidad 16 67,324 23,954
Cuenta por pagar por adquisicién de terrenos 5 81,022 233,754
Depésitos para viviendas 103,633 260,033
Total del pasivo circulante 2,217,325 1,330,680
Pasivo a largo plazo:
Certificados bursatiles 5y 14 861,615 494,172
Deuda a largo plazo, excluyendo vencimiento circulante 5y 15 1,155,830 2,218,420
Pasivo por arrendamientos, excluyendo vencimiento circulante 22 20,480 -
Impuesto a la utilidad diferido 16 920,123 730,664
Total del pasivo a largo plazo 2,957,948 3,443,256
Total del pasivo 5,175,273 4,773,936
Capital contable:
Capital social 17 171,011 171,011
Recompra de acciones propias 17 (38,052) (2,990)
Prima en suscripcion de acciones 1,480,332 1,480,332
Utilidades retenidas 17 2,505,043 2,014,449
Utilidad del periodo 515,613 778,247
Superdvit por intercambio de acciones de subsidiarias 64,263 64,263
Participacion controladora 4,698,210 4,505,312
Participacion no controladora 18 138,697 103,888
Total del capital contable 4,836,907 4,609,200
Total del pasivo y capital contable 10,012,180 9,383,136

Compromisos y contingencias (nota 24)

Hechos posteriores (nota 25)

Las 26 notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.




Corpovael, S. A. B. de C. V. y subsidiarias
Estados consolidados de resultados integrales
Anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018

(Cifras en miles de pesos)

Nota 2019 2018
Ingresos 19y23 § 4,303,626 4,625,572
Costo de ventas 19y 23 (2,917,231) (3,163,806)
Utilidad bruta 1,386,395 1,461,766
Gastos de venta y administracion 20 (555,837) (521,385)
Utilidad de operacion 830,558 940,381
Resultado integral de financiamiento:
Gasto por intereses 21 (43,102) (36,107)
Ingreso por intereses 14,912 34,752
Pérdida cambiaria, neta (16) (209)
(28,206) (1,564)
Participacion en resultados de entidad asociads 1,841 1,629
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 804,193 940,446
Impuestos a la utilidad 16 (251,940) (110,884)
Utilidad neta e integral consolidada $ 552,253 829,562
Utilidad neta e integral atribuible a:
Participacién controladora 515,613 778,247
Participacién no controladora 36,640 51,315
$ 552,253 829,562

Las 26 notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados



Corpovael, S. A. B. de C. V. y subsidiarias

Estados consolidados de cambios en el capital contable

Anos terminados el 31 de diciembre de 2019y 2018

(Cifras en miles de pesos)

Superavit por Total
Recompra Prima en intercambio de Participacion del
Capital de acciones suscripcion Reserva Utilidades acciones de Participacion no capital
Nota social propias de acciones legal retenidas subsidiarias controladora controladora contable

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 171,011 - 1,480,332 34,602 2,234,210 64,263 3,984,418 54,728 4,039,146
Dividendos decretados 17 - - - - (254,363) - (254,363) (2,165) (256,518)
Recompra de acciones 15y 17 - (2,990) - - - - (2,990) - (2,990)
Utilidad integral 2018 - - - - 778,247 - 778,247 51,315 829,562
Saldos al 31 de diciembre de 2018 171,011 (2,990) 1,480,332 34,602 2,758,094 64,263 4,505,312 103,888 4,609,200
Dividendos decretados 17 - - - - (287,653) - (287,653) (1,831) (289,484)
Recompra de acciones 15y 17 - (35,062) - - - - (35,062) - (35,062)
Utilidad integral 2019 - - - - 515,613 - 515,613 36,640 552,253
Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 171,011 (38,052) 1,480,332 34,602 2,986,054 64,263 4,698,210 138,697 4,836,907

Las 26 notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.




Corpovael, S. A. B. de C. V. y subsidiarias
Estados consolidados de flujos de efectivo
Anos terminados el 31 de diciembre 2019y 2018

(Cifras en miles de pesos)

Actividades de operacion:
Utilidad antes de impuestos a la utilidad $
Ajustes por:
Depreciacion
Amortizaciones
Participacién en resultados de asociada
Ingreso por intereses
Gasto por intereses
Costo de financiamiento reconocido dentro del costo
de ventas inmobiliarias

Cambios en:
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Otras cuentas por cobrar
Inventarios inmobiliarios
Pagos anticipados
Otros activos
Cuentas por pagar a proveedores
Cuentas por pagar por adquisicion de terrenos
Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados
Depdsitos para viviendas
Impuestos a la utilidad pagados

Flujos netos de efectivo generados por (utilizados en)
actividades de operacién

Actividades de inversion:
Intereses cobrados
Otras cuentas por cobrar a largo plazo
Adquisicién de inmuebles, maquinaria y equipo

Flujos netos de efectivo de actividades de inversién

Actividades de financiamiento:
Recompra de acciones
Efectivo recibido por emision de certificado bursatil
Pagos de principal de certificado bursatil
Costos de transaccion relacionados con emision de certificado bursatil
Obtencién de préstamos de instituciones financieras
Pagos de préstamos de instituciones financieras
Intereses pagados
Pagos de arrendamiento
Otros financiamientos
Dividendos pagados

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo $

2019 2018
804,193 940,446

32,664 11,917

31,014 -

1,841 -

(14,912) (34,752)
43,102 36,107
189,067 158,287
1,086,959 1,112,005
139,146 27,399
(63,740) (58,455)
(96,820) 49,432
(291,922) (1,672,347)
(140,978) 41,883
15,467 (9,043)
100,782 (2,752)
(152,732) 200,170

(2,081) 257
(156,400) 131,071

(46,757) (80,5635)
390,924 (160,915)

14,912 34,752
(196,630) -

(6,703) (33,835)
(188,421) 917

(35,062) (2,990)
500,000 500,000
(160,000) (160,000)

(9,451) (11,669)

3,665,679 3,166,170
(3,549,249) (2,642,168)
(398,359) (362,743)

(9,622) -

- (261,895)
(289,485) (256,518)
(385,449) 68,287
(182,946) (91,711)

674,380 766,091
491,434 674,380

La Entidad ha decidido incluir los intereses pagados y cobrados como parte de sus actividades de financiamiento e inversion,

respectivamente.

Las 26 notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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1. Informacion general

Corpovael, S.A.B de C.V. (Ultima controladora) y Subsidiarias (en su conjunto la “Entidad”) se dedican al
diseno, construccién, promociéon y venta de viviendas de interés social, vivienda media y vivienda
residencial. Las principales actividades de la Entidad para cada desarrollo inmobiliario incluyen (i) la compra
del terreno (ii) la obtencién de los permisos vy licencias necesarios, (iii) la creacion de infraestructura
requerida para cada desarrollo inmobiliario ya sea en terrenos propios o de terceros, (iv) el diseno,
construccion y comercializacion de los desarrollos inmobiliarios y (v) la asistencia a los compradores para
que obtengan sus créditos hipotecarios.

La cartera de clientes de la Entidad esta concentrada por clientes que contratan hipotecas otorgadas por el
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT), asi como por clientes que
obtienen créditos hipotecarios otorgados principalmente por instituciones financieras y la banca comercial,
asf como clientes por venta de vivienda residencial de lujo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Entidad sélo tiene empleados que realizan la prestacién de servicios
de direccion y el resto de los servicios administrativos y de personal estrictamente especializados, le son
prestados por terceros.

Corpovael, S.A.B. de C.V., se constituy6 el 9 de julio de 2007 y tiene su domicilio en Av. Las Américas No.
708 interior 301, Col. Las Américas, C.P. 20230, Aguascalientes, Aguascalientes. La direccion de sus
oficinas corporativas es Corporativo Malecdn Américas; Av. Bonampak Sm 6A Mz 1 Lt 1 Piso 1 CP 77503
Cancun, Benito Juarez; Quintana Roo.

Eventos Importantes

a) El 5 de abril de 2019, la Entidad anuncié la colocacion de $500,000 en deuda a largo plazo en la Bolsa
Mexicana de Valores, a través de la emision del Certificado Bursatil “CADU 19" con plazo de 5 afos y una
Tasa de Interés Interbancaria de equilibrio (TIIE) 28 més 2.9 puntos. Los recursos obtenidos fueron para
pago de deuda a corto plazo y para financiar el desarrollo de proyectos.

b) EI 21 de febrero de 2018, la Entidad anuncio la colocacion de $500,000 en deuda a largo plazo en la Bolsa
Mexicana de Valores, a través de la emision del Certificado Bursatil “CADU 18" con plazo de 5 afos y una
TIE a 28 mas 2.9 puntos. Los recursos obtenidos fueron destinados para capital de trabajo y fines
corporativos.

(Continua)
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2. Politicas contables significativas
a) Bases de presentacion
Declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de la Entidad han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) publicadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB) “International Accounting Standards Board.”

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanos y todos los valores estan
redondeados a miles de pesos ($000), salvo que se indique lo contrario.

Bases de medicion

Los estados financieros consolidados, de acuerdo con las politicas contables de la Entidad, han sido
preparados sobre la base de costo histérico. No existen partidas en los estados financieros consolidados
que requieran ser medidas a su valor razonable de conformidad con las NIIF.

Conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), los conceptos utilizados en los
estados financieros consolidados de la Entidad corresponden a lo siguiente:

Costo historico — El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion
entregada a cambio de activos.

Valor razonable — El valor razonable se define como el precio que se recibiria por vender un activo o que
se pagaria por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes en el mercado a la fecha
de valuacion independientemente de si ese precio es observable o estimado utilizando directamente otra
técnica de valuacion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Entidad tiene en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo, si los participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al
momento de fijar el precio del activo o pasivo en la fecha de medicién.

Ademas, para efectos de informacién financiera, las mediciones de valor razonable se clasifican en el Nivel
1, 2 0 3, con base en el grado en que se incluyen datos de entrada observables en las mediciones y su
importancia en la determinacién del valor razonable en su totalidad, las cuales se describen de la siguiente
manera:

e Nivel 1 Se consideran precios de cotizacién en un mercado activo para activos o pasivos idénticos.

e Nivel 2 Datos de entrada observables distintos de los precios de cotizacién del Nivel 1, sea directa o
indirectamente.

e Nivel 3 Considera datos de entrada no observables.

(Continua)
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Costo amortizado — EI costo amortizado de un activo o pasivo financieros es el importe por el cual se
mide el activo financiero o pasivo financiero a su valor inicial menos la amortizacién de los pagos realizados,
usando el método de interés efectivo, de cualquier diferencia entre ese importe inicial y el valor de
reembolso, y menos cualquier reduccion (directamente o mediante una provisién) por deterioro o
incobrabilidad.

b) Clasificacion del estado de resultados

Los costos y gastos presentados en los estados consolidados de resultados se presentan atendiendo a su
funcion debido a que esa es la practica de la industria a la que pertenece la Entidad. Durante el ejercicio y
el ejercicio inmediato anterior que se presenta para efectos comparativos, la Entidad no generd Otros
Resultados Integrales (ORI).

c) Estado de flujos de efectivo

La Entidad presenta el flujo de efectivo consolidado de actividades de operacion utilizando el método
indirecto, en el cual la utilidad antes de impuestos a la utilidad es ajustada por los efectos de transacciones
que no requieren flujo de efectivo, cualquier diferimiento o acumulacion de ingresos en efectivo pasados o
futuros cobros y pagos, y partidas de ingresos o gastos asociados con la inversién o de financiamiento de
flujos de efectivo. La Entidad clasifica el total de los intereses recibidos como actividades de inversién vy el
total de los intereses devengados a cargo como actividades de financiamiento.

c) Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF requiere que la
Administracién efectle estimaciones y suposiciones que afectan los importes registrados de activos y
pasivos Y la revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como
los importes registrados de ingresos y gastos durante el ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de
estas estimaciones y suposiciones. Los juicios y estimaciones son revisados de manera regular. Los
cambios en juicios y estimaciones son recocidos prospectivamente.

Los juicios significativos utilizados por la administraciéon en la preparacién de los estados financieros
consolidados incluyen:

- reconocimiento de ingresos por venta de viviendas: determinacién de si el ingreso procedente de
las ventas de viviendas es reconocido a lo largo del tiempo 0 en un momento determinado;
- consolidacién: determinacion de si la Entidad tiene control de facto sobre una participada.

Los rubros importantes sujetos a estas estimaciones y suposiciones incluyen las vidas Utiles de derechos
de uso, inmuebles, maquinaria y equipo, deterioro de activos de larga duracion; las estimaciones de
deterioro de cuentas por cobrar, inventarios inmobiliarios, activos por impuestos a la utilidad diferidos vy
contingencias. Los resultados reales pudieran diferir.

(Continua)
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3. Resumen de las principales politicas contables
a) Bases de consolidacion de estados financieros

i) Subsidiarias

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de la Controladora y sus
sociedades subsidiarias al 31 de diciembre de 2019 y 2018. Se obtiene control cuando la Entidad se
encuentra expuesta, o tiene derechos, a los rendimientos variables derivados de su implicaciéon en una
subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a través del ejercicio de su poder sobre la
subsidiaria. Concretamente, la Entidad controla una subsidiaria si, y solo si, la Entidad tiene:

o Poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las actividades
relevantes de la subsidiaria)

e  Exposicion, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucramiento en la subsidiaria

o Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria

Generalmente, existe la presuncién de que la mayoria de los derechos de voto suponen el control. Para
apoyar esta presuncion y cuando la Entidad no dispone de la mayoria de los derechos de voto, o derechos
similares, de la subsidiaria, la Entidad considera todos los hechos y circunstancias relevantes para evaluar
si tiene control sobre la misma, lo cual incluye:

e  Acuerdos contractuales con otros propietarios sobre los derechos de voto de la subsidiaria
e  Derechos surgidos de otros acuerdos contractuales
e Derechos de voto potenciales la Entidad

La Entidad realiza una evaluacion sobre si tiene o no tiene control sobre una subsidiaria si los hechos y
circunstancias indican que existen cambios en uno o méas de los elementos que determinan control. La
consolidacion de una subsidiaria comienza en el momento en que la Entidad obtiene control sobre la misma
y finaliza cuando la Entidad pierde el control sobre la subsidiaria.

Los beneficios o pérdidas y cada uno de los componentes de otros resultados, son atribuidos a los
propietarios de las acciones de la Entidad y a la participaciéon no controladora incluso si ello implica que la
participacion no controladora pase a tener un saldo deudor. Cuando se considera necesario se realizan
ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que las politicas contables de las mismas sean
coincidentes con las aplicadas por la Entidad.

Todos los activos, pasivos, capital contable, ingresos, gastos y flujos de efectivo derivados de transacciones
entre sociedades de la Entidad se eliminan de forma integra en el proceso de consolidacion. Las pérdidas
se eliminan solo en la medida de que no existan indicios de deterioro.

Una variacion en el porcentaje de participacién en una subsidiaria, sin pérdida del control, se registra como
una transaccion con instrumentos de capital.
(Continua)
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Cuando la Entidad pierde el control de una subsidiaria, da de baja los activos relacionados, los pasivos
relacionados, las participaciones no controladas y los otros componentes del capital contable neto,
registrando cualquier beneficio o pérdida en el resultado del ejercicio. Cualquier inversién que se mantenga
en la antigua subsidiaria se reconocera a valor razonable.

La participacion accionaria de la Entidad en el capital contable de sus subsidiarias se muestra a continuacion:

Actividad Entidad 2019 2018

Disero, promocién y venta de viviendas de  Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V. 99.99 99.99
interés social, nivel medio y residencial. Inmobiliaria Tusal, S.A. de C.V. 99.95 99.95
Cadurma, S.A. de C.V. 98.00 98.00

Casas Duraderas del Centro, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Caduem, S.A. de C.V. 95.00 95.00

Cadu Residencias, S.A. de C.V. 85.00 85.00

Inmoccidente, S.A de C.V. 99.99 99.99

Viviendas de Subastas Restauradas, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Urbanizacion de todo tipo de desarrollos Urbanizadora ASPA, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmobiliarios, comerciales, industriales, asi  Suministros Concretora, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como de obra publica e interconexién con  Urbarima, S.A. de C.V. 98.00 98.00
redes de distribucién de servicios publicos Urvael, S.A. de C.V. 99.99 99.99
como agua potable, drenaje, electrificacion, Urbamer, S.A. de C.V. 99.99 99.99
entre otros. Urbacdc, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Villa Urbanizadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00

Subastas y Licitaciones del Altiplano, S.A de C.V. 99.99 99.99

Construccién de todo tipo de bienes Construcciones Punta Cancun, S.A. de C.V. 99.99 99.99
inmuebles, ya sea comerciales y Edificaciones Riviera Maya, S.A. de C.V. 98.00 98.00
habitaciones, de cualquier material. Construcciones de Montejo, S.A. de C.V. 99.99 99.99
Inmobiliaria Especializada VAEL, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Villa Edificadora, S.A. de C.V. 95.00 95.00

Edificasas del Bajio, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Ecoviviendas Tapatias, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Progresando y Creciendo, S.A. de C.V. 51.00 51.00

Inmobilia Administradora de Capital, S.A. de C.V. 99.99 99.99

Todas las subsidiarias estdn domiciliadas en México.

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Entidad decreté dividendos por
$289,484 y $256,518, de los cuales $287,653 y $254,363 respectivamente, correspondieron a los
accionistas de la Entidad. La diferencia de $1,831 y $2,155 respectivamente, correspondieron a la

participacién no controladora.

(Continua)
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ii) Inversion en asociada

Las participaciones de la Entidad en las inversiones contabilizadas bajo el método de la participaciéon
incluyen las participaciones en una compania asociada.

Una asociada es una entidad sobre la que la Entidad tiene una influencia significativa pero no control o
control conjunto, de sus politicas financieras y de operacion.

La participacion en asociada se contabiliza usando el método de participacion. Inicialmente se reconocen al
costo, que incluye los costos de transaccion. Después del reconocimiento inicial, los estados financieros
consolidados incluyen la participacion de la Entidad en los resultados de la inversiéon contabilizada bajo el
método de participacion, hasta la fecha en que la influencia significativa o el control conjunto cesan.

b) Intereses en operaciones conjuntas (fideicomisos de terrenos para el desarrollo de
fraccionamientos)

Una operacion conjunta es un acuerdo mediante el cual las partes tienen control conjunto por lo que
reconocen la parte correspondiente de sus activos y obligaciones por los pasivos, relacionados con el
acuerdo. El control conjunto es el acuerdo contractual para compartir el control de un negocio, el cual
Unicamente existe cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren la aprobacién unanime
de las partes que comparten el control.

Cuando alguna Entidad legal de la Entidad lleva a cabo sus actividades en un marco de operaciones
conjuntas, la Entidad como operador conjunto reconoce en relacién con su participaciéon en una operacion
conjunta:

e Sus activos.

e Sus pasivos.

e Sus ingresos por la venta de las casas derivada de la operaciéon conjunta.

¢ Sus gastos.

La Entidad contabiliza los activos, pasivos, ingresos y gastos relacionados con su participacién en una

operacion conjunta de conformidad con las IFRS, solo en la parte correspondiente al acuerdo de operacion
conjunta respectivo.

(Continua)
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¢) Reconocimiento de ingresos
Ingresos por venta de inventarios inmobiliarios

La Entidad sigue los lineamientos establecidos en su politica de reconocimiento de ingresos, misma que
estd elaborada conforme a lo dispuesto por la norma NIIF 15 la cual, define 5 pasos para el reconocimiento
de ingresos:

e Paso 1: Identificacion del contrato con un cliente

e Paso 2: Identificacion de las obligaciones de desempeno en el contrato

e Paso 3: Determinacion del precio de la transaccion

e Paso 4: Asignacion del precio de la transaccion a las obligaciones de desempeno del contrato

e Paso 5: Reconocimiento de los ingresos cuando (o a medida que) la Entidad satisface una obligacion
de desempefo

Segun la NIIF 15, una Entidad reconoce los ingresos cuando (o a medida que) se cumple con una obligacién
de desempeno, es decir, cuando el “control” de los bienes o servicios subyacentes a la obligacion de
desempeno particular se transfiere al cliente.

La Entidad reconoce ingresos provenientes de venta de viviendas principalmente e ingresos por venta de
terrenos y soluciones habitacionales en una menor proporcién.

La Entidad reconoce los ingresos por venta de viviendas cuando transfiere el control de las unidades
habitacionales, lo cual sucede cuando estas son entregadas a los adquirientes, y se obtiene la aceptacion
del inmueble adquirido, y no existe una obligacion de desempeno pendiente de concluir por parte de la
Entidad.

Los incentivos y otras promociones comerciales relacionados con las ventas de casas habitacion, terrenos
y soluciones habitacionales, son reconocidos netos de los ingresos correspondientes al momento en que

el control de los bienes es transferido.

El monto de los depédsitos efectuados por los clientes con motivo de los apartados o anticipos de las
viviendas se reconoce en el pasivo.

Los ingresos por soluciones habitacionales se reconocen como ingresos cuando se cumple con la
obligacién de desempeno, lo que generalmente ocurre a través del tiempo.

Las cantidades recibidas antes que el trabajo haya sido ejecutado se incluyen en el estado consolidado de
situacién financiera, como un pasivo, como depdsitos para viviendas.

(Continua)
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d) Instrumentos financieros
l. Reconocimiento y medicién inicial

Los activos y pasivos financieros — incluyendo cuentas por cobrar y pagar — se reconocen inicialmente
cuando estos activos se originan o se adquieren, o cuando estos pasivos se emiten o asumen, ambos
contractualmente.

Los activos y los pasivos financieros (a menos que sea una cuenta por cobrar o por pagar sin un componente
de financiamiento significativo) se miden y reconocen inicialmente a su valor razonable més, en el caso de
activos o pasivos financieros no medidos a valor razonable con cambios en éste, llevados a través de
resultado integral, los costos de transaccién directamente atribuibles a su adquisicién o emisién, cuando
en lo subsecuente se midan a su costo amortizado. Una cuenta por cobrar sin un componente de
financiamiento significativo se mide inicialmente al precio de la transaccién.

[I.  Clasificacién y medicién posterior

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo amortizado, a valor
razonable con cambios en otro resultado integral- inversion en deuda, a valor razonable con cambios en
otro resultado integral- inversién en patrimonio, o a valor razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepto si la Entidad cambia
su modelo de negocio por uno para gestionar los activos financieros, en cuyo caso todos los activos
financieros afectados son reclasificados el primer dia del primer periodo sobre el que se informa posterior
al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero deberd medirse al costo amortizado si se cumplen las dos condiciones siguientes y no
estd medido a valor razonable con cambios en resultados:

— el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

— las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
gue son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Una inversion en deuda deberd medirse al valor razonable con cambios en otro resultado integral si se
cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios en resultados:

— el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra tanto obteniendo
los flujos de efectivo contractuales como vendiendo los activos financieros; y

(Continua)
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- las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
gue son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversién de patrimonio que no es mantenida para negociacion, la
Entidad puede realizar una eleccién irrevocable en el momento del reconocimiento inicial de presentar los
cambios posteriores en el valor razonable en otro resultado integral. Esta eleccion se hace individualmente
para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al valor razonable con
cambios en otro resultado integral como se describe anteriormente, son medidos al valor razonable con
cambios en resultados. En el reconocimiento inicial, la Entidad puede designar irrevocablemente un activo
financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de estar medido al costo amortizado o
al valor razonable con cambios en otro resultado integral como al valor razonable con cambios en resultados
si haciéndolo elimina o reduce significativamente una incongruencia de medicién o reconocimiento que
surgiria en otro caso.

Activos financieros - Evaluacion del modelo de negocio

La Entidad realiza una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el que se mantiene un activo
financiero a nivel de cartera ya que este es el que mejor refleja la manera en que se gestiona el negocio y
en que se entrega la informacién a la gerencia. La informacion considerada incluye lo que se muestra a
continuacion.

- las politicas y los objetivos sehalados para la cartera y la operaciéon de esas politicas en la préactica.
Estas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales,
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la duracién de los activos financieros
con la de los pasivos que dichos activos estéan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar
flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

- cdmo se evalla el rendimiento de la cartera y como este se informa al personal clave de la gerencia
de la Entidad;

- los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos financieros mantenidos
en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que se gestionan dichos riesgos;

- como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la compensacién se basa en el valor
razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de efectivo contractuales obtenidos); y

- la frecuencia, el valor y el momento de las ventas en periodos anteriores, las razones de esas ventas
y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.
(Continua)
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Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones que no califican para
desreconocimiento no se consideran ventas para este propdsito, de acuerdo con el reconocimiento
continuo de la Entidad de los activos.

Los activos financieros que son mantenidos para negociaciéon o son gestionados y cuyo rendimiento es
evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al valor razonable con cambios en resultados.

Activos financieros - Evaluacién de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal vy los
intereses

Para propésitos de esta evaluacion, el ‘principal’ se define como el valor razonable del activo financiero en
el momento del reconocimiento inicial. El ‘interés’ se define como la contraprestacion por el valor del dinero
en el tiempo por el riesgo crediticio asociado con el importe principal pendiente durante un periodo de
tiempo concreto y por otros riesgos y costos de préstamo basicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez vy los
costos administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y los intereses, la Entidad
considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar si un activo financiero contiene
una condicién contractual que pudiera cambiar el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales
de manera que no cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacién, la Entidad considera lo que se muestra
a continuacién:

- hechos contingentes que cambiarian el importe o el calendario de los flujos de efectivo;

- términos que podrian ajustar la razén del cupdn contractual, incluyendo caracteristicas de tasa
variable;

- caracteristicas de pago anticipado y prérroga; y

- términos que limitan el derecho de la Entidad a los flujos de efectivo procedentes de activos
especificos (por ejemplo, caracteristicas sin recurso).

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de Unicamente pago del principal y los
intereses si el importe del pago anticipado representa sustancialmente los importes no pagados del
principal e intereses sobre el importe principal, que puede incluir compensaciones adicionales razonables
para la cancelacion anticipada del contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo financiero adquirido con
un descuento o prima de su importe nominal contractual, una caracteristica que permite o requiere el pago
anticipado de un importe que representa sustancialmente el importe nominal contractual mas los intereses
contractuales devengados (pero no pagados) (que también pueden incluir una compensacion adicional
razonable por término anticipado) se trata como consistente con este criterio si el valor razonable de la
caracteristica de pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

(Continua)
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Activos financieros - Mediciéon posterior y ganancias y pérdidas

Activos financieros al costo amortizado - Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando
el método del interés efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas por deterioro. El ingreso por
intereses, las ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en
resultados. Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en resultados.

Pasivos financieros: Clasificacion, medicion posterior, ganancias y pérdidas

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado, usando el método de interés
efectivo.

El ingreso por intereses y las ganancias y pérdidas por conversiéon de moneda extranjera se reconocen en
resultados. Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados.

[ll.  Baja contable
Activos financieros

La Entidad da de baja contable un activo financiero cuando expiran los derechos contractuales sobre los
flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo
contractuales en una transaccion en que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de
la propiedad del activo financiero, o no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.

Pasivos financieros

La Entidad da de baja contable un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son pagadas o
canceladas, o bien hayan expirado. La Entidad también da de baja contable un pasivo financiero cuando se
modifican sus condiciones y los flujos de efectivo del pasivo modificado son sustancialmente distintos. En
este caso, se reconoce un nuevo pasivo financiero con base en las condiciones nuevas al valor razonable.

En el momento de la baja contable de un pasivo financiero, la diferencia entre el importe en libros del pasivo
financiero extinto y la contraprestacion pagada (incluidos los activos que no son en efectivo transferidos o
los pasivos asumidos) se reconoce en resultados.

IV. Compensacion
Un activo y un pasivo financiero serén objeto de compensacién, de manera que se presente en el estado
de situacién financiera su importe neto, cuando y solo cuando la Entidad tenga, en el momento actual, el

derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intencién de liquidar por
el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

(Continua)
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e) Efectivo y equivalentes de efectivo

Consisten principalmente en depdsitos bancarios en cuentas de cheques e inversiones en valores a corto
plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo con vencimiento hasta de tres meses a partir
de su fecha de adquisicion y con riesgos de poca importancia por cambios en suvalor.

f) Inventarios inmobiliarios y costo de ventas

El inventario inmobiliario se valora al menor entre el costo de adquisicién y el valor neto de realizacién. El
inventario inmobiliario incluye todos los costos directos del terreno, materiales, desarrollo y costos de
construccioén, incluyendo costos de subcontratos y costos indirectos relacionados con el desarrollo de la
construccion incurrida durante la etapa de desarrollo. La Entidad capitaliza los intereses provenientes de
créditos Puente hipotecario y otros financiamientos relacionados con el proceso de construccion en los
inventarios inmobiliarios.

Para las reservas territoriales que no cuentan actualmente con un proyecto en desarrollo, el costo unitario
esté representado por el costo de adquisicion, mas los costos directamente incurridos en su adquisicion.

El costo de ventas de los inventarios inmobiliarios es determinado y asignado a cada vivienda vendida con
base en los costos totales incurridos de cada proyecto.

El costo unitario estimado para cada vivienda en desarrollo es determinado por la suma de los costos
acumulados invertidos y los costos estimados por incurrir en cada proyecto, divididos entre el total de las
viviendas a construir y se utiliza para estimar el valor neto de realizacion de los inventarios inmobiliarios en
proceso y determinar si existe algun potencial deterioro

La Entidad evalta al final de cada periodo de reporte, la necesidad de una reserva de valuaciéon por cada
proyecto, al comparar el valor en libros del inventario contra el valor de realizacion (precio de venta menos
gastos de venta y costos estimados para concluir el activo).

La administracién de la Entidad realiza proyecciones mediante las cuales estima por cada desarrollo
inmobiliario el tiempo que se requerird para completar la construccién y venta de las viviendas vy clasifica
como activo circulante el inventario inmobiliario cuya construccién estima completar y vender dentro de un
plazo de doce meses. El activo cuya construccién estima completar y vender dentro de un plazo mayor a
doce meses se clasifica en el activo no circulante.

En adicién, cuando la Entidad realiza anticipos para la compra de reservas territoriales o para la ejecuciéon
de servicios de construccién de sus desarrollos, o a fideicomisos para el desarrollo de terrenos, los pagos
efectuados por estos conceptos se registran dentro del rubro pagos anticipados, atendiendo a la fecha en
la que espera sean realizados (circulante o no circulante).

(Continua)
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dg) Inmuebles, maquinaria y equipo

Los inmuebles, maquinaria y equipo se registran inicialmente al costo de adquisicion. Posteriormente se
presentan al costo menos la depreciacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro.

La depreciacion se reconoce para llevar a resultados el costo (distintos a los terrenos) menos su valor
residual, sobre sus vidas Utiles, utilizando el método de linea recta. La vida Util estimada, el valor residual y
el método de depreciacion se revisan al final de cada ano, y el efecto de cualquier cambio en la estimacion
registrada se reconoce sobre una base prospectiva.

La ganancia o pérdida que surge de la venta o retiro de una partida de inmuebles, maquinaria y equipo, se
calcula como la diferencia entre los recursos que se reciben por la venta y el valor en libros del activo, y se
reconoce en los resultados.

La depreciacion se calcula linealmente durante la vida Gtil estimada de los activos, tal como se muestra a
continuacion:

Vida util

Estimada
Edificios 20 afios
Maquinaria 10 anos
Equipo de transporte 4 anos
Mobiliario, herramientas y equipo 10 anos
Equipo de cémputo 3.33 anos

Las mejoras a inmuebles arrendados se deprecian al menor de su vida Util o la vigencia del contrato de
arrendamiento.

En cada cierre de ejercicio se revisan y ajustan prospectivamente, en su caso, los valores residuales, vidas
Utiles y métodos de depreciacion de los activos de inmuebles, maquinaria y equipo.

h) Costos por préstamos

Los costos por intereses que sean directamente atribuibles a la construcciéon o producciéon de un activo
cuya puesta en marcha o venta requiere necesariamente un periodo sustancial de tiempo son capitalizados
como parte del costo del activo. El resto de los gastos por intereses se reconocen como gastos en el

periodo en el que se incurren.

Los gastos financieros incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la Entidad en relacion con el
financiamiento obtenido.

Todos los otros costos por préstamos se reconocen en resultados durante el periodo en que se incurren.

(Continuia)
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i) Arrendamientos

La Entidad ha aplicado la NIIF 16 usando el enfoque retrospectivo modificado y por lo tanto la informacion
comparativa no ha sido reformulada y contintia siendo reportada como lo fue de conformidad con el NIC 17
y la CINIIF 4.

Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2019

En el momento de celebracién de un contrato, la Entidad evalla si dicho contrato es o contiene un
arrendamiento. Un contrato es o contiene un arrendamiento si dicho contrato conlleva el derecho a controlar
el uso de un activo identificable por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion. Al evaluar si
el contrato otorga el derecho a controlar el uso de un activo identificable, la Entidad usa la definicién de
arrendamiento establecida en la NIIF 16. Esta politica se aplica a contratos que iniciaron su vigencia, en o
después del 10. de enero de 2019.

Arrendatario

Al inicio de un contrato, la Entidad evalla si un contrato es, o contiene, un contrato de arrendamiento. Un
contrato es, o contiene, un arrendamiento si el contrato transmite el derecho de controlar el uso de un
activo identificado por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion. Para evaluar si un contrato
transmite el derecho de controlar el uso de un activo identificado, la Entidad utiliza la definicion de
arrendamiento de la NIIF 16.

Al comienzo o en la modificacién de un contrato que contiene un componente de arrendamiento, la Entidad
asigna la contraprestacion en el contrato a cada componente de arrendamiento o servicio sobre la base de
sus precios independientes relativos. Sin embargo, para los arrendamientos de propiedades, la Entidad ha
elegido no separar los componentes que no son de arrendamiento y contabilizar los componentes de
arrendamiento y los que no son de arrendamiento, como un solo componente de arrendamiento.

La Entidad reconoce un activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento en la fecha de inicio del
arrendamiento. El activo por derecho de uso se mide inicialmente al costo, que comprende el monto inicial
del pasivo por arrendamiento ajustado por cualquier pago de arrendamiento realizado en o antes de la fecha
de inicio, mas los costos directos iniciales incurridos y una estimacion de los costos para desmantelar o
para restaurar el activo subyacente o el sitio en el que se encuentra, menos los incentivos de arrendamiento
recibidos.

El activo por derecho de uso se deprecia posteriormente utilizando el método de linea recta desde la fecha
de inicio hasta el final del plazo del arrendamiento, a menos que el arrendamiento transfiera la propiedad
del activo subyacente a la Entidad al final del plazo del arrendamiento o el costo del activo por derecho de
uso refleja que la Entidad ejercerd una opcién de compra. En ese caso, el activo por derecho de uso se
depreciara a lo largo de la vida util del activo subyacente, que se determina sobre la misma base que los
de propiedades y equipo. Ademas, el activo por derecho de uso se reduce peridodicamente por pérdidas por
deterioro, si corresponde, y se ajusta por ciertas nuevas valuaciones del pasivo por arrendamiento como
cambios en el monto de la renta por ajuste de inflacion.

(Continta)



15
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente al valor presente de los pagos de arrendamiento que no
han sido pagados en la fecha de inicio, descontados utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento o, si esa tasa no puede determinarse facilmente, la tasa incremental de financiamiento de
la Entidad. Generalmente, la Entidad usa su tasa de interés incremental como tasa de descuento.

La Entidad determina su tasa incremental de financiamiento obteniendo tasas de interés de varias fuentes
de financiamiento externo y realiza ciertos ajustes para reflejar los términos del arrendamiento (como plazo
del arrendamiento y moneda en que se encuentran denominados los pagos) vy el tipo de activo arrendado.

Los pagos de arrendamiento incluidos en la valuacién del pasivo por arrendamiento comprenden lo
siguiente:

— pagos fijos, incluidos los pagos en sustancia fijos;
— pagos de arrendamiento variables que dependen de un indice o una tasa, inicialmente valuados
utilizando el indice o la tasa en la fecha de inicio;

— importes que se espera pagar bajo una garantia de valor residual; y

— el precio de ejercicio bajo una opcién de compra que la Entidad estéd razonablemente segura de
ejercer, los pagos de arrendamiento en un periodo de renovacién opcional si la Entidad esta razonablemente
segura de ejercer una opcién de extensién y las sanciones por la terminaciéon anticipada de un
arrendamiento a menos que la Entidad esté razonablemente segura de no terminar antes de tiempo.

El pasivo por arrendamiento se valla al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo. Se vuelve
a valuar cuando hay un cambio en los pagos de arrendamiento futuros que surgen de un cambio en un
indice o tasa, si hay un cambio en la estimacién de la Entidad, del monto que se espera pagar bajo una
garantia de valor residual, si la Entidad cambia su evaluaciéon de si ejercerd una opcién de compra, extension
o terminacién o si hay un pago en sustancia fijo de arrendamiento modificado. Cuando el pasivo por
arrendamiento se vuelve a valuar de esta manera, se realiza un ajuste correspondiente al importe en libros
del activo por derecho de uso, o se registra en resultados si el importe en libros del activo por derecho de
uso se ha reducido a cero.

La Entidad presenta activos de derecho de uso que no cumplen con la definiciéon de propiedad de inversiéon
y pasivos por arrendamiento en pasivos por arrendamiento en el estado de situacion financiera.

Arrendamientos a corto plazo y arrendamientos de activos de bajo valor
La Entidad ha decidido no reconocer los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamientos para
arrendamientos de activos de bajo valor y arrendamientos a corto plazo, incluidos equipos de Tl. La Entidad

reconoce los pagos de arrendamiento asociados con estos arrendamientos como un gasto en linea recta
durante el plazo del arrendamiento.

(Continuia)
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ii. Arrendador

Al momento de celebracion o modificacidon de un contrato que contiene un componente de arrendamiento,
la Entidad asigna la contraprestacion correspondiente a cada componente del arrendamiento, sobre la base
de su precio unitario relacionado.

Cuando la Entidad actlia como arrendador, determina al inicio del arrendamiento si cada arrendamiento
constituye un arrendamiento capitalizable o un arrendamiento operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Entidad realiza una evaluacién general para determinar si el
arrendamiento transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios correspondientes a la propiedad
del activo subyacente. Si este es el caso, entonces el arrendamiento constituye un arrendamiento
capitalizable; de lo contrario, representa un arrendamiento operativo. Como parte de esta evaluacion, la
Entidad considera ciertos indicadores tales como evaluar si el arrendamiento es por un periodo de tiempo
equiparable a la mayor parte de la vida econdmica del activo.

Cuando la Entidad es un arrendador intermedio, se contabiliza su participacién en el arrendamiento principal
y en el subarrendamiento por separado. Evalla la clasificacion de un subarrendamiento tomando como
referencia el activo por derechos de uso que surge del arrendamiento principal y no con respecto al activo
subyacente. Si el arrendamiento principal es un arrendamiento de corto plazo para el cual la Entidad aplica
la excepcién descrita anteriormente, entonces se clasifica el subarrendamiento como un arrendamiento
operativo.

Si un acuerdo incluye componentes de arrendamiento y de no arrendamiento, entonces la Entidad aplica la
NIIF 15 para asignar la contraprestacion establecida en el contrato.

La Entidad aplica la baja de cuentas y los requerimientos de deterioro establecidos en la NIIF 9, a la inversién
neta en el arrendamiento. Adicionalmente, la Entidad regularmente revisa el estimado de los valores

residuales no garantizados utilizados en la determinacién de la inversion bruta del arrendamiento.

La Entidad reconoce los pagos de los arrendamientos clasificados como operativos, como un ingreso en
una base lineal respecto del plazo del arrendamiento como parte de los ingresos por arrendamientos.

En General, las politicas contables aplicadas por la Entidad como arrendador con respecto al periodo
anterior, no se apartan de los establecido en la NIIF 16.

Politica aplicable antes del 10. de enero de 2019

Para contratos celebrados con anterioridad al 1 de enero de 2019, la Entidad determinaba si el acuerdo era
o contenia un arrendamiento basado en la evaluacién de los siguientes factores:

- El cumplimento del contrato dependia del uso de un activo o activos identificados, y

(Continuia)
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- El acuerdo conllevaba el derecho de uso de un activo. Un acuerdo conllevaba el derecho de uso de
un activo si se reunia alguno de los siguientes criterios:

- El comprador tenia la capacidad o el derecho de operar los activos mientras obtenia o controlaba
maé&s gue un insignificante monto de los beneficios producidos.

- El comprador tenia la capacidad o el derecho de controlar el acceso fisico al activo arrendado.

- Hechos y circunstancias indicaban que era remoto que otra parte pudiera tener mads que una
insignificante cantidad de los beneficios producidos.

Como arrendatario

Los arrendamientos eran reconocidos con arrendamientos operativos y no fueron reconocidos en el estado
de situacion financiera de la Entidad. Los pagos de arrendamientos operativos se reconocieron en los
resultados del periodo en linea recta con base en el plazo del contrato.

ii. Como arrendador

Cuando la Entidad actuaba como arrendador, se determinaba a la fecha del contrato si cada arrendamiento
constituye un arrendamiento capitalizable o un arrendamiento operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Entidad realiza una evaluacién general para determinar si el
arrendamiento transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios correspondientes a la propiedad
del activo subyacente. Si este es el caso, entonces el arrendamiento constituye un arrendamiento
capitalizable; de lo contrario, representa un arrendamiento operativo. Como parte de esta evaluacion, la
Entidad considera ciertos indicadores tales como evaluar si el arrendamiento es por un periodo de tiempo
equiparable a la mayor parte de la vida econdmica del activo.

j) Deterioro
Instrumentos financieros y activos del contrato
La Entidad reconoce estimaciones de pérdidas crediticias esperadas por:

- los activos financieros medidos al costo amortizado; y
- los activos del contrato

La Entidad mide las estimaciones de pérdidas por un importe igual a las pérdidas crediticias esperadas
durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo siguiente, que se mide como el importe de las pérdidas
crediticias esperadas de doce meses:

- Saldos bancarios para los que el riesgo crediticio (es decir, el riesgo de que ocurra incumplimiento
durante la vida esperada del instrumento financiero) no ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial.

(Continta)
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Las estimaciones de pérdidas por cuentas por cobrar comerciales y activos del contrato siempre se miden
por un importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida.

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial y al estimar las pérdidas crediticias esperadas, la Entidad considera la informacion
razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esto incluye
informacién cuantitativa y cualitativa y andlisis, basados en la experiencia histérica de la Entidad y en una
evaluaciéon de crédito informada e incluyendo informacion prospectiva.

La Entidad asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado significativamente si tiene
una mora de mas de 150 dias, con excepcién de los casos en que la Entidad tenga informacién de que el
riesgo no se ha incrementado significativamente.

La Entidad considera que un activo financiero estéd en incumplimiento cuando:

- no es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a la Entidad, sin
un recurso por parte de la Entidad tal como acciones para la ejecucién de la garantia (si existe alguna); o

- el activo financiero tiene una mora de 90 dias, o bien cuando la Entidad tenga informacién razonable
y respaldada para considerar que un plazo mayor es un criterio méas apropiado.

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas crediticias que resultan de
todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada de un instrumento financiero, sobre
eventos pasados, condiciones actuales y prondsticos de condiciones econdmicas futuras.

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas crediticias esperadas durante
el tiempo de vida del activo que proceden de eventos de incumplimiento que son posibles dentro de los
12 meses posteriores a la fecha de los estados financieros (o un periodo inferior si el instrumento tiene una
vida de menos de doce meses). El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias
esperadas es el periodo contractual maximo durante el que la Entidad esta expuesta al riesgo de crédito.

Medicion de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por la probabilidad de las pérdidas crediticias
y se miden como el valor presente de las insuficiencias de efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de
efectivo adeudado a la Entidad de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que espera recibir).

Las pérdidas crediticias esperadas son descontadas usando la tasa de interés efectiva del activo financiero.
Activos financieros con deterioro crediticio

A la fecha de los estados financieros, la Entidad evalla si los activos financieros registrados al costo
amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene “deterioro crediticio” cuando han ocurrido
uno 0 MAas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados del
activo financiero.

(Continua)
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La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes datos observables:
- dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario;
- una infracciéon del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora de mas de 150 dias;

- la reestructuracion de un préstamo o adelantos por parte de la Entidad en términos que ésta no
considerarfa de otra manera;

- es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera; o

- la desapariciéon de un mercado activo para el activo financiero en cuestién, debido a dificultades
financieras.

Presentacion de la estimacion para pérdidas crediticias esperadas en el estado de situacion
financiera.

Las estimaciones de pérdida para los activos financieros medidos al costo amortizado se deducen del
importe en libros bruto de los activos.

Cancelacion

El importe en libros bruto de un activo financiero es castigado (parcialmente o por completo) en la medida
que no exista una posibilidad realista de recuperacion. Para los clientes individuales, normalmente la Entidad
tiene una politica de cancelacion del valor bruto en libros cuando el activo financiero tiene un vencimiento
de 150 dias, basada en la experiencia histérica de recuperaciones de activos similares. No obstante, los
activos financieros que son castigados podrian estar sujetos a acciones legales a fin de cumplir con los
procedimientos de la Entidad para la recuperaciéon de los importes adeudados.

(i) Activos no financieros

En cada fecha de presentacion, la Entidad revisa los importes en libros de sus activos financieros (distintos
de inventarios inmobiliarios y activos por impuestos diferidos) para determinar si existe algun indicio de
deterioro. Si existen tales indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo.

Para propésitos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en grupos de activos mas pequeno
que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo que son, en buena medida, independientes de
las entradas de efectivo derivados de otros activos o unidades generadoras de efectivo.
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Se reconoce una pérdida por deterioro si el importe en libros de un activo o UGE excede su importe
recuperable.

k) Impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad del periodo

El Impuesto Sobre la Renta (ISR) incluye el impuesto causado y el impuesto diferido. El impuesto causado
y el impuesto diferido se reconocen en resultados, excepto que correspondan a una combinacién de
negocios, o partidas reconocidas directamente en el capital contable o en la cuenta de resultado integral.

El ISR causado es el impuesto que se espera pagar. El ISR a cargo por el ejercicio se determina de acuerdo
con los requerimientos legales y fiscales para las companias en México, aplicando las tasas de impuestos
promulgadas o sustancialmente promulgadas a la fecha del reporte, y cualquier ajuste al impuesto a cargo
respecto a ahos anteriores.

El ISR diferido se registra de acuerdo con el método de activos y pasivos, el cual compara los valores
contables y fiscales de los activos y pasivos de las Compafias y se reconocen impuestos diferidos (activos
0 pasivos) respecto a las diferencias temporales entre dichos valores. No se reconocen impuestos por las
siguientes diferencias temporales: el reconocimiento inicial de activos y pasivos en una transaccién que no
sea una adquisicién de negocios y que no afecte al resultado contable ni fiscal, y diferencias relativas a
inversiones en subsidiarias y asociada en la medida en que la Entidad pueda controlar la fecha de reversion
y es probable que no se revertiran en un futuro previsible.

Los impuestos diferidos se calculan utilizando las tasas que se espera se aplicardn a las diferencias
temporales cuando se reviertan, con base en las leyes promulgadas o sustancialmente promulgadas a la
fecha del reporte. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si existe un derecho
legalmente exigible para compensar los activos y pasivos fiscales causados, y corresponden a impuesto
sobre la renta gravado por la misma autoridad fiscal y a la misma Entidad fiscal, o sobre diferentes Entidades
fiscales, que pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales causados sobre una base neta o sus activos
y pasivos fiscales se materializan simultdneamente.

Se reconoce un activo diferido por pérdidas fiscales por amortizar, créditos fiscales y diferencias temporales
deducibles, en la medida en que sea probable que en el futuro se disponga de utilidades gravables contra
las cuales se puedan aplicar. Los activos diferidos se revisan a la fecha de reporte y se reducen en la medida
en que la realizacion del correspondiente beneficio fiscal ya no sea probable.
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1) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Entidad tiene una obligacion presente (ya sea legal o asumida)
como resultado de un suceso pasado, es probable que la Entidad tenga que liquidar la obligacién, y puede
hacerse una estimacién confiable del importe de la obligacion.

El importe que se reconoce como provision es la mejor estimacion del desembolso necesario para liquidar
la obligacion presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos vy las
incertidumbres que rodean a la obligacion.

Las provisiones se determinan descontando los flujos de efectivo futuros esperados usando una tasa antes
de impuestos que refleje las evaluaciones correspondientes al valor temporal del dinero que el mercado
cotice (cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es material), asi como el riesgo especifico del
pasivo correspondiente. La reversion del descuento se reconoce como costo financiero.

m) Cuentas por pagar por adquisicion de terrenos

La Entidad ha celebrado contratos para adquirir terrenos, pagaderos principalmente en pesos mexicanos
gue no generan intereses, y con vencimientos a corto plazo.

n) Clasificacion circulante contra clasificacion no circulante

La Entidad presenta activos y pasivos en el estado consolidado de posicion financiera basados en la
clasificacion de activos circulantes y no circulantes. Un activo es circulante cuando: (i) se espera que sea
realizado o destinado a ser vendido o consumido en el ciclo normal de la operacién, (ii) se espera que sea
realizado dentro de los doce meses después del periodo de presentacién del informe, o (iii) se trata de
efectivo o equivalente de efectivo a menos que se trate de efectivo restringido para ser intercambiado o
utilizado para cancelar un pasivo por al menos doce meses después del periodo de presentacion del
informe. Todos los demas activos se clasifican como no circulantes.

Un pasivo se considera circulante cuando: (i) se espera que sea liquidado en el ciclo normal de operacién,
es destinado a ser liquidado dentro de los doce meses después del periodo de presentacion del informe, o
(i) no existe un derecho incondicional para aplazar la cancelacion del pasivo durante al menos doce meses
después del periodo de reporte. La Entidad clasifica todos los demés pasivos como no circulantes. Los
activos y pasivos por impuestos diferidos se clasifican como activos y pasivos no circulantes.
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o) Moneda funcional y transacciones en moneda extranjera

Los estados financieros consolidados de la Entidad se presentan en pesos mexicanos, que es también la
moneda funcional. Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha
de su celebracion. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se vallian en moneda nacional
al tipo de cambio vigente a la fecha de los estados financieros consolidados. Las diferencias en tipo de
cambio se registran en el estado consolidado de resultados. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los saldos
y transacciones en moneda extranjera no son significativas.

p) Depdsitos para viviendas

Los depdsitos para viviendas representan los recursos recibidos de los clientes por concepto de apartados
recibidos durante la etapa de preventa.

q) Utilidad basica por accion y diluida

La utilidad béasica por accién ordinaria se calcula dividiendo la participacién controladora entre el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio. La utilidad por accién diluida se
determina ajustando la participacién controladora y las acciones ordinarias. La utilidad basica es igual a la
utilidad diluida debido a que no existen transacciones que pudieran potencialmente diluir la utilidad.

r) Nuevas normas e interpretaciones-

Una serie de nuevas normas son aplicables a los periodos anuales que comienzan después del 1° de enero
de 2020 y su aplicacion anticipada estd permitida; sin embargo, las siguientes normas nuevas O Sus
modificaciones no han sido aplicadas anticipadamente por la Entidad en la preparacion de estos estados
financieros consolidados.

- Modificaciones a referencias al Marco Conceptual en las Normas NIIF. — 1o. de enero 2020

- Definicion de un negocio (Modificaciones a la NIIF 3). — 1o. de enero 2020

- Definicion de Material (Modificaciones a la NIC 1y NIC 8). — 10. de enero 2020

- NIIF 17 Contratos de Seguros. — 1o. de enero 2021

- Venta o Aportacién de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto (Modificaciones a la
NIIF 10 y la NIC 28) - Disponible para adopcién opcional/ fecha de vigencia postergada indefinidamente.

4. Cambios en las politicas contables significativas y correccion inmaterial de presentacion de
estados financieros 2018-

a) Cambios en las politicas contables significativas
La Entidad ha aplicado inicialmente la Norma NIIF 16 “Arrendamientos” a partir del 10. de enero de 2019.
Algunas otras nuevas normas € interpretaciones también entran en vigor a contar del 10. de enero de 2019,

pero no tienen un efecto significativo sobre los estados financieros de la Entidad.
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La Entidad aplicé la NIIF 16 utilizando el enfoque retrospectivo modificado, segun el cual el efecto
acumulado de la aplicacién inicial se reconoce en los resultados acumulados al 10. de enero de 2019. En
consecuencia, la informaciéon comparativa presentada para 2018 no se reformuld, y se presenta como
previamente fue informada de conformidad con la NIC 17 y su Interpretacién correspondiente. Los detalles
de los cambios se revelan méas adelante. Adicionalmente las revelaciones requeridas por la NIIF 16 no han
sido aplicadas de manera general para efectos de informaciéon comparativa, en virtud de ser este su ano de
adopcion.

Definicion de arrendamiento

Previamente a la NIIF 16, la Entidad determinaba a la fecha de un contrato, si un acuerdo era o contenia un
arrendamiento, de conformidad con la CINIIF 4 "Determinacién de si un acuerdo contiene un
arrendamiento”. La Entidad ahora evallUa si un contrato es o contiene un arrendamiento basandose en la
definicién de arrendamiento, como se menciona en la nota 3(i).

A la fecha de la transicion, la Entidad eligid aplicar la solucidon practica para evaluar qué transacciones son
arrendamientos. La Entidad aplicé la NIIF 16 Unicamente a los contratos que previamente se identificaron
como arrendamientos. Los contratos que no se identificaron como arrendamientos segun la NIC 17 y la
CINIIF 4, no se reevaluaron para determinar si existe un arrendamiento segun la NIIF 16. Por lo tanto, la
definicion de arrendamiento segun la NIIF 16 se aplicé solo a los contratos celebrados o modificados en o
después lo. de enero de 2019.

Como arrendatario

Como arrendatario, la Entidad arrienda diversos activos, incluyendo propiedades, vehiculos y equipo.
Anteriormente, la Entidad clasificd los arrendamientos como arrendamientos operativos o capitalizables en
funcién de su evaluacidon de si el arrendamiento transfirid significativamente todos los riesgos y
recompensas complementarios a la propiedad del activo subyacente, a la Entidad. Conforme la NIIF 16, la
Entidad reconoce los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamiento para la mayoria de estos
arrendamientos, es decir, estos arrendamientos se encuentran en el estado de situacion financiera.

Al comienzo o en la modificacién de un contrato que contiene un componente de arrendamiento, la Entidad
asigna la contraprestacion en el contrato a cada componente de arrendamiento sobre la base de su precio
independiente relativo.

Arrendamientos anteriormente clasificados como operativos:
Anteriormente, la Entidad clasificaba los arrendamientos de propiedades como arrendamientos operativos
de conformidad con la NIC 17. En la transicién, para estos arrendamientos, los pasivos por arrendamiento

reconocidos se valuaron al valor presente de los pagos por arrendamiento restantes, descontados a la tasa
incremental de financiamiento de la Entidad al 10. de enero de 2019.
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Los activos por derecho de uso se vallian a un importe igual al pasivo por arrendamiento, ajustado por el
importe de los pagos de arrendamiento anticipados o acumulados.

La Entidad ha realizado pruebas de deterioro sobre los activos por derecho de uso en la fecha de transicion
y ha concluido que no hay indicios de que los mismos estén deteriorados.

La Entidad utilizdé algunas soluciones préacticas permitidas por la NIIF 16 a arrendamientos previamente
clasificados como arrendamientos operativos de conformidad con la NIC 17 entre ellas:

— no reconocié los activos y pasivos por derecho de uso para arrendamientos cuyo plazo de
arrendamiento finaliza dentro de los 12 meses posteriores a la fecha de aplicacion inicial,

— no reconocié los activos y pasivos por derecho de uso por arrendamientos de activos de bajo valor;
— excluyd los costos directos iniciales de la valuacién del activo por derecho de uso en la fecha de la
aplicacion inicial; y

— Se utilizé informacién o circunstancias anteriormente no conocidas, tales como determinar el plazo
de arrendamiento, cuando el contrato contiene opciones para extender o terminar el mismo.

Como arrendador

La Entidad no requiere hacer ningun ajuste por la transicién a la NIIF 16.

Impactos a la fecha de adopcion

De conformidad con la NIIF 16, la Entidad reconocié activos adicionales por derecho de uso y pasivos de
arrendamiento adicionales, reconociendo la diferencia en los resultados acumulados. Los efectos por la

adopcién de la NIIF 16 se resumen a continuacion:

Al 10. de enero de 2019
Activos por derechos de uso- Propiedad planta y equipo $ 32,927

Pasivo por arrendamientos reconocido al 1o. de enero de 2019 $ 32,927

Compromisos por arrendamientos operativos al 31 de diciembre de 2018, segun se
revelaron en los estados financieros a esa fecha (IAS 17) $ 37,903

Compromisos descontados utilizando la tasa incremental de financiamiento al 10. de
enero de 2019 $ 34,923
Exencién de reconocimiento para arrendamientos de activos de bajo valor 1,996

Exencién de reconocimiento para arrendamientos con plazo menor a 12 meses -

Pasivo por arrendamientos reconocido al 10. de enero de 2019 $ 32,927
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a) Para obtener los detalles de las politicas contables bajo la Norma NIIF 16 y la Norma NIC 17, ver la
Nota 3 (i).

El gasto por amortizacién de los derechos de uso, pagos de arrendamientos y gasto por intereses sobre
pasivos por arrendamientos por el afo terminado el 31 de diciembre de 2019 ascienden a $7,067, $9,522
y $3,143, respectivamente.

b) IFRIC 23 Incertidumbre en el tratamiento de impuestos a la utilidad-

IFRIC 23 establece como determinar la posicién fiscal contable cuando hay incertidumbre respecto a los
tratamientos sobre impuestos a la utilidad. La interpretacion requiere:

- Determinar si las posiciones fiscales inciertas son evaluadas por separado o como Entidad; y

- Evaluar si es probable que la autoridad fiscal acepte un tratamiento fiscal incierto utilizado, o
propuesto a utilizarse, por una entidad en sus declaraciones de impuestos a la utilidad:

o En caso afirmativo, se debe determinar la posicion fiscal contable de manera consistente
con el tratamiento fiscal utilizado en las declaraciones de impuestos sobre la renta.

0 En caso negativo, debe reflejarse el efecto de la incertidumbre en la determinacion de la
posicion fiscal contable utilizando el monto mas probable o el método de valor esperado.

Como se indico anteriormente, la adopcién de esta nueva interpretacién no ha tenido efecto en los estados
financieros.

¢) Correccion inmaterial en la presentacion de los estados financieros 2018-

Durante 2019 la Entidad evalud la presentacién de ciertos rubros en los estados financieros del 2018 de
conformidad con la IAS 1, y determind que ciertas reclasificaciones entre activos circulantes y no circulantes
era necesaria dada la naturaleza de dichas partidas.

Como resultado de lo anterior, las cifras del estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre

de 2018, asi como del estado consolidado de flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha han sido
modificadas como se muestra en la hoja siguiente.
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Estado de situacion financiera 2018 Reclasificaciones Correccion 2018
Activo Emitido D H D H Corregido
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 674,380 - - - - 674,380
Cuentas y documentos por cobrar 1,103,719 - 155,983 - 511,858 435,878
Otras cuentas por cobrar e impuestos por recuperar - 155,983 - - 155,983
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 155,725 - - - - 155,725
Pagos anticipados - - - 100,742 - 100,742
Inventarios inmobiliarios 3,413,608 - - 99,755 - 3,513,363
Total del activo circulante $ 5,347,432 155,983 155,983 200,497 511,858 5,036,071

Activo a largo plazo:

Pagos anticipados $ - - - 124,849 124,849

Otras cuentas por cobrar a largo plazo - - - 14,075 14,075

Inventarios inmobiliarios 3,807,906 - - 162,645 3,970,551

Inmuebles, maquinaria y equipo, neto 88,672 - - - 88,672

Otros activos 68,651 - - 68,651

Impuestos a la utilidad diferidos 80,267 - - 80,267
Total del activo a largo plazo 4,045,496 - - 301,569 4,347,065
Total del activo $ 9,392,928 155,983 155,983 502,066 511,858 9,383,136
Pasivo

Pasivo circulante
Certificados bursétiles $ 160,000 - - 3,964 - 156,036

Total del pasivo circulante 1,334,644 - - 3,964 - 1,330,680

Pasivo a largo plazo

Certificados bursétiles 500,000 - - 5,828 - 494,172
Total del pasivo a largo plazo 3,449,084 - - 5,828 - 3,443,256
Total del pasivo $ 4,783,728 - - 9,792 - 4,773,936
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Estado de flujos de efectivo

Flujos de actividades de operacion

Cambios en el capital de trabajo:
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Otras cuentas por cobrar
Inventarios inmobiliarios
Pagos anticipados
Otros activos
Cuentas por pagar a proveedores
Acreedores por adquisicion de terrenos

Otros impuestos por pagar y pasivos acumulados

Depositos para viviendas

Impuestos a la utilidad pagados

(Cifras en miles de pesos)

Flujos netos de efectivo utilizados en actividades de operacion $

5. Instrumentos financieros

2018 2018
Emitido Reclasificaciones Correccion Corregido
1,112,005 - - 1,112,005
(4,204) (49,432) 81,035 27,399
(58,455) - - (58,455)
- 49,432 - 49,432
(1,461,005) - (111,342)  (1,572,347)
- - 41,883 41,883
2,532 - (11,575) (9,043)
(2,752) - - (2,752)
200,170 - - 200,170
257 - - 257
131,071 - - 131,071
(80,534) - (1) (80,535)
(160,915) - - (160,915)

A. Clasificaciones contables y valores razonables

La tabla siguiente muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos financieros y pasivos
financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable. La tabla no incluye informacién para
los activos financieros y pasivos financieros no medidos al valor razonable si el importe en libros es una
aproximacion razonable del valor razonable.

31 de diciembre de 2019

Importe en libros

Valor razonable

En miles de pesos fi ACt“.’os . Pasn_los Total Nivel 2 Nivel 3 Total
inancieros financieros

Activos financieros no medidos al valor

razonable

Cuentas por cobrar 296,732 - 296,732 - - -

Cuentas por cobrar a partes relacionadas 219,465 - 219,465 - - -

Otras cuentas por cobrar (1) 304,462 - 304,462 - - -

Efectivo y equivalentes de efectivo 491,434 - 491,434 - - -

Pasivos financieros no medidos al valor

razonable

Deuda a largo plazo - 2,727,236 2,727,236 2,739,122 - 2,739,122

Certificados bursatiles - 986,169 986,169 1,013,110 - 1,013,110

Pasivo por arrendamiento - 26,548 26,548 - - -

Cuenta por pagar por adquisicion de terrenos - 81,022 81,022 - - -

Cuentas por pagar a proveedores - 261,102 261,102 - - -
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31 de diciembre de 2018

(Cifras en miles de pesos)

Importe en libros

Valor razonable

En miles de pesos Activos _ Pasivos Total Nivel 1 Nivel2 Nivel3 Total
financieros financieros

Activos financieros no medidos al valor

razonable

Cuentas por cobrar $ 435,878 - 435,878 - - - -

Cuentas por cobrar a partes relacionadas 155,725 - 155,725 - - - -

Otras cuentas por cobrar (1) 57,685 - 57,685 - - - -

Efectivo y equivalentes de efectivo 674,380 - 674,380 - - - -

Pasivos financieros no medidos al valor

razonable

Deuda a largo plazo $ - 2,710,806 2,710,806 - 2,728,939 - 2,728,939

Certificados bursatiles - 650,208 650,208 - 666,084 - 666,084

Pasivo por arrendamiento - - - - - - -

Cuenta por pagar por adquisicion de terrenos - 233,754 233,754 - - - -

Cuentas por pagar a proveedores - 160,320 160,320 - - - -

(1) Las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre 2019 y 2018, no incluyen los impuestos por recuperar
por $159,047 y $102,581, respectivamente.

B. Medicion de valores razonables

La Entidad determina el valor razonable de sus pasivos financieros usando la jerarquia de métodos Nivel 2,
resultando el valor razonable de la deuda determinada a partir del monto de cada bono y/o disposicion
descontando los valores de riesgo de crédito y liquidez, tomando en consideracion el valor de bono en
pizarra de Bloomberg, ya que a una mayor apreciaciéon del bono el monto total del valor de mercado sube,
en contrario una situacion dificil por parte de la Entidad disminuiria el valor razonable de los bonos por temas
de riesgo de liquidez y crédito.

C. Administracion de riesgos

La Entidad se encuentra expuesto a los siguientes riesgos por el uso de instrumentos financieros:

) Riesgo de crédito
o Riesgo de liquidez
) Riesgo de mercado

Esta nota presenta informacién sobre la exposicion de la Entidad a cada uno de los riesgos arriba
mencionados, los objetivos, politicas y procesos de la Entidad para la medicién y administracién de riesgos,
asi como la administraciéon de capital de la Entidad. En diversas secciones de estos estados financieros
consolidados se incluyen mas revelaciones cuantitativas.
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Marco de administracion de riesgos

El Consejo de Administracion tiene la responsabilidad general del establecimiento y supervision del marco
de administracion de riesgos de la Entidad, dicha actividad es realizada a través de sus distintos comités
en funciones.

Las politicas de administraciéon de riesgos de la Entidad se establecen para identificar y analizar los riesgos
que enfrenta la Entidad, establecer los limites y controles apropiados, y para monitorear los riesgos y que
se respeten los limites. Las politicas y sistemas de administracién de riesgos se revisan periédicamente
para reflejar los cambios en las condiciones del mercado y en las actividades de la Entidad. La Entidad,
mediante capacitacién, sus estadndares y procedimientos de administraciéon, pretende desarrollar un
entorno de control disciplinado y constructivo en el cual todos los empleados comprendan sus funciones y
obligaciones.

La direccién de auditoria interna de la Entidad, quien asiste al Comité de Auditoria en su funcion de
supervision y aseguramiento de los riesgos empresariales, propone para su aprobacién a dicho comité de
forma anual, el plan general de auditoria, mismo que se establece con base a los mapas de riesgos, los
cuales son revisados conjuntamente con la Administracion. Dicho plan pone énfasis en aquellos riesgos
cuyo impacto y probabilidad son significativos, y los resultados de su ejecucion, llevadas a cabo por esa
direcciéon de auditoria, son reportados de forma directa al Comité de Auditoria.

Es de esta forma como este Comité vigila el esquema establecido por la propia Administracion para
monitorear, mitigar y controlar los riesgos empresariales, cumpliendo su funcién para asegurar que el riesgo
residual, se encuentra dentro del rango de apetito de riesgo tolerable y aceptado, por parte del Consejo de
Administracion.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa el riesgo de pérdida financiera para la Entidad, si un cliente o contraparte en
un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y surge principalmente de las
cuentas por cobrar a clientes y efectivo y equivalentes de efectivo de la Entidad.

Cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar

La exposicion de la Entidad al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las caracteristicas
individuales de cada cliente. No obstante, la Administracién también considera la demografia de la base de
clientes de la Entidad, que incluye el riesgo de impago de la industria, ya que este factor puede influir en el
riesgo de crédito. Los productos y servicios de la Entidad se comercializan con un gran nimero de clientes,
sin que exista concentracién importante en algun cliente especifico.
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El Comité de Crédito analiza a cada cliente nuevo individualmente en lo que respecta a su solvencia antes
de ofrecer las condiciones estandar de pago y entrega de la Entidad. La revisiéon de la Entidad incluye
calificaciones externas, cuando estan disponibles, y en algunos casos referencias bancarias. Se establecen
limites de compra para cada cliente, los que representan el monto abierto maximo que no requiere la
aprobacion del Comité; estos limites se revisan ya sea en forma anual, cuando el cliente solicita una
ampliacién de su limite de compra o cuando incurre en alguna morosidad de pago. Los clientes que no
cumplen con la referencia de solvencia de la Entidad sélo pueden efectuar transacciones con la Entidad de
contado.

La Entidad no tiene clientes que representen un porcentaje importante de sus ventas anuales, por lo que
no existe una concentracion de negocio a uno o varios clientes.

La Entidad crea una estimacion para pérdidas por deterioro que representa su mejor estimacién de las
pérdidas incurridas respecto a cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar, a partir del 10. de
enero de 2018 el modelo de estimacién incluye tanto la pérdida incurrida como la pérdida esperada de las
cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por cobrar, como se detalla en la nota 3 anterior.

Exposicion al riesgo de créedito

El valor en libros de los activos financieros representa la maxima exposicidon crediticia. La maxima
exposicion al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacién financiera como se muestra a continuacion:

2019 2018
Cuentas por cobrar a clientes $ 296,732 435,878
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 219,465 155,725
Otras cuentas por cobrar (1) 304,462 57,685
Efectivo y equivalentes de efectivo 491,434 674,380
$ 1,312,093 1,323,668

(1) Las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre 2019 y 2018, no incluyen los impuestos por recuperar
por $159,047 y $102,581, respectivamente.

Los productos de la Entidad se comercializan con un gran nimero de clientes, sin que exista concentracion
importante en algun cliente especifico.

Pérdidas por deterioro

En la hoja siguiente clasificacion de las cuentas por cobrar a clientes segun la antigliedad a la fecha del
estado de situacion financiera:
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2019 2018
Bruto Deterioro Bruto Deterioro
Al corriente $ 293,940 - 438,312 2,434
Vencido 1 a 90 dias - - - .
Vencido de 91 a 150 dias 5,226 2,434 - -
Vencido a més de 151 dias - - - R
$ 299,166 2,434 438,312 2,434

Otras cuentas por cobrar

A continuacion, se muestra la exposicién maxima al riesgo crediticio para otras cuentas por cobrar a la fecha
del estado de situacion financiera, por tipo de cuenta.

2019 2018
Deudores diversos $ 80,138 43,161
Otras cuentas por cobrar 224,324 14,524
$ 304,462 57,685

Efectivo

La Entidad mantenia efectivo y equivalentes al efectivo por $491,434 y $674,380 al 31 de diciembre de
2019 y 2018, respectivamente, que representan su maxima exposicion al riesgo de crédito por estos
activos. El efectivo y equivalentes al efectivo son mantenidos con bancos e instituciones financieras.

Inversiones

La Entidad limita su exposicién al riesgo de crédito invirtiendo Unicamente en valores liquidos, (inversiones
de 24 horas) la Administraciéon no anticipa que alguna contraparte incumpla sus obligaciones.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la posibilidad de que la Entidad tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo u
otro activo financiero. El enfoque de la Entidad para administrar su liquidez consiste en asegurar, en la
medida de lo posible, que contard con la liquidez suficiente para solventar sus pasivos a la fecha de su
vencimiento, tanto en situaciones normales como en condiciones extraordinarias, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o poner en riesgo la reputacién de la Entidad.
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La Entidad utiliza el costeo con base en la férmula la de costos identificados para los inventarios
inmobiliarios, lo cual le ayuda a monitorear los requerimientos de flujos de efectivo y a optimizar el
rendimiento en efectivo de sus inversiones. Normalmente, la Entidad se asegura de contar con suficiente
efectivo disponible para cubrir los gastos de operacién previstos para un periodo de 90 dias, que incluye el
pago de sus obligaciones financieras; lo anterior excluye el posible impacto de circunstancias extremas que
no son razonablemente predecibles, como son los desastres naturales. Ademas, la Entidad mantiene lineas
de crédito por aproximadamente $2,691,709 con diversos bancos a través de diferentes contratos, que
pueden usarse para necesidades de capital de trabajo y desarrollos inmobiliarios. Los contratos tienen
vigencia entre 1y 4 anos, si no fuesen cubiertos al vencimiento. Las tasas de interés son de TIIE mas entre

1y 2 puntos porcentuales.

A continuaciéon, se muestran los vencimientos de los pasivos financieros, incluyendo los pagos estimados

de intereses:

31 de diciembre de 2019 Vglor en Salida t_otal 0-12 20. aiio 3er. aio 4o. ano en
libros de flujos meses adelante
Pasivos financieros no derivados:
Préstamos de instituciones financieras $ 2,727,236 3,375,167 1,902,780 655,910 770,884 45,593
Certificados bursatiles 986,169 1,175,850 176,183 204,765 196,747 598,155
Pasivo por arrendamiento 26,548 26,548 6,068 6,043 2,726 11,71
Cuenta por pagar por adquisicién de terrenos 81,022 81,022 81,022 - - -
Cuentas por pagar a proveedores 261,102 261,102 261,102 - - -
$ 4,082,077 4,919,689 2,427,155 866,718 970,357 655,459
31 de diciembre de 2018 Valor en Salida total 0-12 20.afi0c  3er.afio  +o.anoen
libros de flujos meses adelante
Pasivos financieros no derivados:
Préstamos de instituciones financieras $ 2,710,806 3,679,412 861,853 980,482 1,660,849 176,228
Certificados bursétiles 650,207 487,840 179,140 132,300 176,400 205,800
Cuenta por pagar por adquisicién de terrenos 233,754 233,754 233,754 - - -
Cuentas por pagar a proveedores 160,320 160,320 160,320 - - -
$ 3,755,087 4,561,326 1,435,067 1,112,782 1,837,249 382,028

Los pagos de intereses de deuda variable son calculados utilizando la tasa vigente al 31 de diciembre de

2019.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, tales como tasas de
interés puedan afectar los ingresos de la Entidad. El objetivo de la administraciéon del riesgo de mercado es
administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de parametros razonables, a la vez que se
optimizan los rendimientos.

Riesgo de tasa de interés

Las fluctuaciones en tasas de interés impactan principalmente a los préstamos cambiando ya sea su valor
razonable (deuda a tasa fija) o sus flujos de efectivo futuros (deuda a tasa variable). La Administracion no
cuenta con una politica formal para determinar cuanto de la exposicién de la Entidad debera ser a tasa fija
o variable. No obstante, al momento de obtener nuevos préstamos, la Administraciéon usa su juicio para
decidir si considera que una tasa fija o variable seria mas favorable para la Entidad durante el plazo previsto,
hasta su vencimiento.

El perfil de tasa de interés de los instrumentos financieros que devengan intereses de la Entidad fue como
se muestra a continuacion:
Valor en libros
2019 2018

Instrumentos a tasa variable
Pasivos financieros $3,727,236 3,370,806

Anaélisis de sensibilidad de valor razonable para instrumentos a tasa variable

Un incremento de 50 puntos base en las tasas de interés a la fecha de reporte hubiera disminuido los
resultados por los montos que se muestran a continuacion. Este andlisis supone que todas las demas
variables, permanecen constantes. El anélisis se realiza sobre la misma base para 2019 y 2018.

Resultados
2019
Efecto en resultados $ (15,938)
2018
Efecto en resultados $ (16,770)

Una disminucién de las tasas de interés por un punto porcentual daria el mismo efecto, pero de manera
inversa en los resultados.

(Continua)



34
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

Riesgo operativo

El riesgo operativo es el riesgo de obtener una pérdida directa o indirecta derivada de diferentes causas
relacionadas con los procesos, el personal, la tecnologia e infraestructura de la Entidad, y de factores
externos distintos a los riesgos de crédito, mercado y liquidez, como son los derivados de requerimientos
legales.

La responsabilidad del desarrollo e implantacién de controles para cubrir el riesgo operativo, se asigna a la
alta administracion de cada unidad de negocios. Esta responsabilidad estd enfocada al desarrollo de politicas
para la administracién del riesgo operativo de la Entidad, en las siguientes areas:

o Segregacion apropiada de funciones, incluyendo la autorizacion independiente de transacciones.

) Conciliacién y monitoreo de transacciones.

) Cumplimiento de requerimientos normativos y legales.

. Documentaciéon de controles y procedimientos.

. Evaluacion periddica de los riesgos operativos que se enfrentan, y la suficiencia de los controles y
procedimientos para atender los riesgos identificados.

. Requerimientos de informe de pérdidas de operacion y medidas correctivas propuestas.

. Desarrollo de planes de contingencia que entre otros considera, desastres naturales, sargazo,
epidemias, etc.

. Capacitacion y desarrollo profesional.

. Normas de ética y negocios.

. Mitigacion de riesgos, incluyendo contratacién de seguros cuando sea eficaz.

El cumplimiento de las politicas de la Entidad es apoyado por un programa de revisiones periddicas realizado
por Auditoria Interna y la Direccion de Finanzas.

Administracion del capital

La politica del Consejo de Administracién es mantener una base de capital a fin de mantener la confianza
en la Entidad de los inversionistas, acreedores y mercado, y para sustentar el desarrollo futuro del negocio.
El Consejo de Administracidon monitorea el rendimiento de capital, que la Entidad define como el resultado
de las actividades de operacién, dividido entre el total del capital contable. El Consejo de Administracién
también monitorea el monto de dividendos distribuidos a los accionistas poseedores de acciones ordinarias.
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El indice deuda-capital de la Entidad al término de los periodos reportados es como se muestra a
continuacion:

2019 2018
Total pasivos $ 5,175,273 4,783,728
Menos:
Efectivo y equivalentes de efectivo 491,434 674,380
Deuda neta $ 4,683,839 4,109,348
Capital contable $ 4,836,907 4,609,200
Razén de deuda a capital contable 0.97 0.89

La Entidad cuenta con una politica formal para la administracion de capital; en la cual la Administracion
busca mantener una base de capital para satisfacer las necesidades de operaciéon y estratégicas de la
Entidad y mantener la confianza de los participantes del mercado.

Esto se logra con una administracion efectiva del efectivo, monitoreando los ingresos vy utilidad de la
Entidad, y los planes de inversion a largo plazo, que principalmente financian los flujos de efectivo de

operacién de la Entidad. Con estas medidas, la Entidad pretende alcanzar un crecimiento constante de las
utilidades.

6. Efectivo, equivalentes de efectivo y efectivo restringido

El efectivo y equivalentes de efectivo se integra como se muestra a continuacion:

2019 2018
Efectivo $ 162,886 299,510
Inversiones temporales " 328,548 208,978
Efectivo restringido @ - 165,892
$ 491,434 674,380

(1) La Entidad limita su exposicién al riesgo de crédito invirtiendo Unicamente en valores de corto plazo
(deuda gubernamental y bancaria) con vencimiento no mayor a 90 dias.
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(2) Elsaldo al 31 de diciembre de 2018, corresponde al contrato de fideicomiso irrevocable de garantia
celebrado el 7 de abril de 2015 entre Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V., Inmobiliaria Tusal, S.A. de
C.V., Cadurma, S.A. de C.V. y Casas Duraderas del Sur, S.A. de C.V., como fideicomitentes y Banco
Actinver, S.A., como fiduciario para garantizar el pago del principal e intereses ordinarios a los
tenedores del certificado bursatil CADU15, el cual se aumentd en $7,470 durante 2018, conforme
a lo establecido en los lineamientos del fideicomiso de garantia. Al 31 de diciembre de 2019, el
certificado bursatil ha sido liquidado en su totalidad.

7. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se integran como sigue:

2019 2018
Clientes vivienda interés social $ 23,103 82,057
Clientes vivienda interés medio y residencial 112,681 210,958
Clientes terrenos 163,382 145,297
299,166 438,312
Menos estimacién por deterioro de cuentas por cobrar comerciales 2,434 2,434
Total de las cuentas por cobrar $ 296,732 435,878

7.1 Derechos de cobro

Al momento de su recuperacién, los recursos provenientes de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre
de 2019 son direccionados para cubrir la parte proporcional de la obligacién de los créditos puente asociados
con las viviendas vendidas, de conformidad con los contratos de crédito respectivos (nota 15). Las cuentas
por cobrar al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no califican para ser desreconocidas.

7.2 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar de la Entidad se derivan principalmente de la venta de vivienda de interés social,
residencial y terrenos, dichas operaciones son de corto plazo. La Entidad celebra ocasionalmente contratos
de venta de terrenos, los cuales, se valuan en el estado consolidado de situacién financiera al costo
histérico, menos cualquier deterioro. El periodo de crédito promedio para la venta de viviendas es de 45
dias.

El financiamiento para la vivienda proviene en gran parte de créditos otorgados por proveedores de créditos
hipotecarios, entre los que se encuentran (i) el INFONAVIT, (ii) las Instituciones del sistema financiero, (iii)
las Sociedades Financieras de Objeto Multiple (SOFOMES) v (iv) el Fondo de la Vivienda del Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE). La disponibilidad del
financiamiento hipotecario otorgado por estos influye directamente en la Entidad para efectuar sus ventas
de vivienda en los segmentos de interés social, media y residencial. Basados en la calidad crediticia y en el
historial de la Entidad, no se tiene una expectativa de pérdida esperada significativa.

(Continuia)



37
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

En la nota 5, se presenta un andlisis de la antigliedad de saldos de cuentas por cobrar a clientes al 31 de
diciembre de 2019y 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente, el monto de la estimacion de pérdidas por deterioro
de las cuentas por cobrar asciende a $2,434.

8. Inventarios inmobiliarios

Los inventarios inmobiliarios se integran como sigue:

2019 2018
Casas en proceso de construccion $ 5,679,044 5,335,334
Terrenos en proceso de desarrollo 364,174 410,367
Total de inventarios inmobiliarios 6,043,218 5,745,701
Reserva territorial 1,898,808 1,738,213
Total de inventarios inmobiliarios y reserva territorial 7,942,026 7,483,914
Menos inventarios a corto plazo 2,762,636 3,513,363
Inventarios a largo plazo $ 5,179,390 3,970,551
El movimiento de los inventarios inmobiliarios es como sigue:
Terreno en Casas en
proceso de proceso de
desarrollo construccion Total
Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 439,214 3,739,632 4,178,846
Adiciones/ compras - 4,506,304 4,506,304
Transferencia de reservas
territoriales 223,825 - 223,825
Costo de ventas (252,672) (2,910,602) (3,163,274)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 410,367 5,335,334 5,745,701
Adiciones/ compras - 2,952,200 2,952,200
Transferencia de reservas territoriales 255,300 - 255,300
Costo de ventas (301,493) (2,608,490) (2,909,983)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 364,174 5,679,044 6,043,218

(Continua)



38
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

Las reservas territoriales incluyen terrenos en brefa que la Entidad pretende desarrollar en el futuro y se
presentan como activos no circulantes.

La Entidad no identificd ningun deterioro relacionado con dichos activos al 31 de diciembre de 2019y 2018.

Reservas
territoriales

Saldos al 31 de diciembre de 2017 $ 1,466,056
Adiciones/ compras 495,982
Transferencia de reservas

territoriales (223,825)

Costo de ventas -

Saldos al 31 de diciembre de 2018 1,738,213
Adiciones/ compras 415,895
Transferencia de reservas territoriales (255,300)

Costo de ventas -

Saldos al 31 de diciembre de 2019 $ 1,898,808

La Entidad adquirié reserva territorial durante 2019 y 2018, por $415,895 y $495,982, respectivamente,
pagadera usualmente en un término de 10 meses.

Algunos de los inventarios inmobiliarios de la Entidad garantizan los préstamos bancarios que se describen
en las notas 13y 14.

9. Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar se integran de la siguiente manera:

2019 2018

Impuesto sobre la renta por recuperar $ 114,065 53,782
Impuesto al valor agregado 44,983 48,799
Deudores diversos 80,137 43,161
Otras cuentas por cobrar 224,324 14,524

463,509 160,266
Menos otras cuentas por cobrar no circulantes (1) 210,705 14,075
Otras cuentas por cobrar a corto plazo $ 252,804 146,191
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(1) El2 de julio de 2017, la subsidiaria Cadu Residencias, S. A. de C.V. (CADURES) celebré el Contrato de
Fideicomiso Irrevocable de administracién y fuente de pago numero 3016, conjuntamente con
Desarrollos de Palma, S de R. L. de C. V., ambos en su carécter de fideicomitentes, dicho contrato
tiene por objeto la construccion y administracion del desarrollo inmobiliario denominado “Blume”, el
saldo de las otras cuentas por cobrar no circulantes corresponde al saldo de la inversién de Desarrollos
de Palma, S de R. L. de C. V que ha sido cubierta por CADURES y que serd recuperado a partir del
inicio de las ventas de dicho desarrollo en junio de 2021. El valor presente de esta cuenta por cobrar

al 31 de diciembre de 2019 es de $176,119, a una tasa TIIE + 2.7.
10. Pagos anticipados

Los pagos anticipados se integran de la siguiente manera:

2019 2018

Anticipo de servicios de construccion $ 174,145 77,837
Anticipo de terrenos 143,849 124,849
Seguros 758 9
Otros pagos anticipados 57,608 32,688

376,360 235,383
Menos pagos anticipados no circulantes (1) 143,849 124,849
Pagos anticipados a corto plazo $ 232,511 110,534

(1) Los pagos anticipados no circulantes, se encuentran constituidos por anticipos para la adquisiciéon de
terrenos, las cuales se espera se formalicen en el afo de 2021, dichos pagos fueron efectuados con

partes relacionadas de la Entidad.

11. Inmuebles, maquinaria y equipo

A continuacién, se muestra el movimiento de propiedad, mejoras a locales arrendados, mobiliario y equipo.

Mobiliario,
herramientasy  Equipo de Maquinaria Equipo de
Edificios equipo computo y equipo transporte Total
Inversion
Saldo al 31 de
diciembre de 2017 $ 46,104 26,417 19,847 11,915 26,847 131,130
Adquisiciones 17,478 866 62 6,810 8,613 33,829
Saldo al 31 de
diciembre de 63,5682 27,283 19,909 18,725 35,460 164,959
2018
Adquisiciones 641 773 4,534 258 497 6,703
Saldo al 31 de
diciembre de 2019 $ 64,223 28,056 24,443 18,983 35,957 171,662
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Mobiliario,
herramientas  Equipo de Magquinaria Equipo de
Edificios y equipo computo y equipo transporte Total
Depreciacion
acumulada
Saldo al 31 de
diciembre de 2017 $ 17,203 7,561 12,022 6,373 21,211 64,370
Depreciacion del 9,082 616 355 1,003 861 11,917
ejercicio
Saldo al 31 de
diciembre de 2018 26,285 8,177 12,377 7,376 22,072 76,287
Depreciacion del 21,376 1,038 1,801 1,579 6,860 32,654
ejercicio
Saldo al 31 de
diciembre de 2019 $ 47,661 9,215 14,178 8,955 28,932 108,941
Mobiliario,
herramientas  Equipo de Magquinaria Equipo de
Valor en libros Edificios y equipo coOmputo y equipo transporte Total
/;(')13; de diciembre de ¢ 37,297 19,106 7,532 11,349 13,388 88,672
Al 31 de dicilembre de ¢ 16,562 18,841 10,265 10,028 7025 62,721

2019

12. Transacciones y saldos con partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre la Entidad y sus subsidiarias han sido eliminados en la consolidacion y no
se revelan en esta nota. Los saldos por cobrar con partes relacionadas son las que se muestran en la hoja
siguiente.
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Relacion 2019 2018
Suvael, S.A. de C.V. (1) Afiliada $ 139,233 120,386
Compradora de Vivienda de Subastas, S.A. de C.V. (1)  Afiliada 62,570 33,331
Administradora de Activos Azaba, S.A. de C.V. Afiliada 12,881 -
Administracién de Personal Nuevos Horizontes,

S.A.de C.V. Afiliada 1,645 -
Arrendadora Cadu, S.A. de C.V. Afiliada 1,413 1,413
Promotora Edificar, S.A. de C.V. Afiliada 1,108 -
Vael Materiales, S.A. de C.V. Afiliada 595 595
La Mejor Vivienda, S.A. de C.V. Afiliada 15 -
CBCIl, S.A.de C.V. Afiliada 5 -

$ 219,465 155,725

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los saldos por cobrar a partes relacionadas corresponden a saldos de
cuentas corrientes, sin intereses, pagaderos en efectivo en el corto plazo para los cuales no existen
garantias.

(1) Durante 2019 y 2018, la Entidad recibié de partes relacionadas, servicios de intermediacién para la
adquisicion de vivienda subastada, por un importe de $5,184 y $5,985, respectivamente, estos saldos
no tienen vencimientos especificos ni generan intereses.

Como se menciona en la nota 10, durante 2019y 2018 se otorgaron anticipos para la adquisicién de terrenos
por un total $19,000, y $32,432, respectivamente, los cuales fueron realizados a ciertas partes relacionadas.

Las remuneraciones pagadas durante 2019 y 2018 a directores y miembros del consejo de administracién
por concepto de honorarios, sueldos y otras prestaciones fueron de $23,920 y $21,847.

13. Cuentas por pagar a proveedores

Las cuentas por pagar a proveedores se integra de la siguiente manera:

2019 2018
Cuentas por pagar a proveedores $ 161,106 93,139
Cadenas productivas con proveedores (1) 99,996 67,181
Otras cuentas por cobrar a corto plazo $ 261,102 160,320

(1) Bajo un programa que permite a sus proveedores obtener financiamiento de instituciones financieras
(Fideicomiso de Fomento Minero). El limite maximo de dicha linea de crédito al 31 de diciembre de 2019
y 2018 es de $100,000. Ordinariamente, la Compania paga a las instituciones financieras calificadas dentro
de los 90 dias de la fecha de la factura y el proveedor es responsable de pagar a la institucién financiera
una comision por financiamiento. Al 31 de diciembre de 2019 el importe por disponer de dichas lineas de
crédito es por $4.
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14. Certificados Bursatiles

Con fecha 15 de febrero de 2018, mediante oficio 153/11288/2018 la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV) autorizé el nuevo programa para la emisién de certificados bursatiles de Corpovael, S.A.B. de C.V. hasta
por $1,500,000 con una vigencia de 5 afios. Bajo dicho programa se han realizado las emisiones CADU18 y
CADU19.

El programa anterior, de fecha 28 de marzo de 2012, hasta por $1,000,000, ampara la emisiéon CADU15 que
se termind de liquidar durante el ejercicio 2019.

a) El 5 de abril de 2019, la Entidad emitié un certificado bursatil, bajo la clave CADU19, por un monto de
$500,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos porcentuales. El pago del
principal se efectuard mediante trece amortizaciones mensuales de $35,714, la primera amortizacion se
realizard el 5 de marzo de 2023, y la Ultima se realizara el 5 de marzo de 2024; por esta emisién se incurrieron
en gastos de emisién por un monto de $9,587, los cuales se incluyen en el total del préstamo.

b) El 21 de febrero de 2018, la Entidad emitié un certificado burséatil, bajo la clave CADU18, por un monto de
$500,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos porcentuales. El pago del
principal se efectuara mediante treinta y cuatro amortizaciones mensuales de $14,286, la primera amortizacién
se realizara el 21 de abril de 2020, y la Ultima se realizara el 21 de febrero de 2023; por esta emisiéon se
incurrieron en gastos de emisién por un monto de $9,997, los cuales se incluyen en el total del préstamo.

c) El 21 de abril de 2015, la Entidad emitid un certificado bursatil, bajo la clave CADU15, por un monto de
$400,000, con cupdn de pago de intereses a la tasa TIIE a 28 dias mas 2.9 puntos porcentuales. El pago del
principal se efectuard mediante treinta amortizaciones mensuales de $13,333, la primera amortizaciéon se
realiz6 el 27 de julio de 2017, y la Ultima se realizé el 27 de diciembre de 2019; por esta emisién se incurrieron
en gastos de emision por un monto de $9,170, los cuales se incluyen en el total del préstamo. Al 31 de
diciembre de 2019, la Entidad ha pagado en su totalidad dichos certificados.

Los recursos obtenidos fueron destinados al financiamiento de nuevos proyectos, adquisiciéon de terrenos, la
sustitucion de pasivos bancarios y otros destinos corporativos.

A continuacién, se muestra como se integra el saldo por certificados bursatiles al 31 de diciembre de 2019y
2018.

2019 2018

CADU 15 (1) $ - 160,000
CADU 18 500,000 500,000
CADU 19 500,000 -

Gastos de emisién por amortizar (13,831) (9,792)
Total de certificados bursétiles 986,169 650,208
Menos certificados bursétiles a corto plazo 124,654 156,036
Certificados bursatiles a largo plazo $ 861,515 494,172
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Los vencimientos anuales a largo plazo de estos pasivos al 31 de diciembre de 2019y 2018, son los siguientes:

Ao 2019

2020 $ -

2021 167,512

2022 167,512

2023 383,967

2024 142,524
$ 861,515

El gasto por intereses sobre préstamos, durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2019y 2018,
fue de $105,606 y $72,057, respectivamente.

(1) Para garantizar la emisiéon de certificados bursatiles CADU15 se estructurd una garantia fiduciaria sobre
“Remanente de efectivo resultante de la venta de vivienda”. El fideicomiso inicia con una garantia
equivalente a $52,039, el cual se compone de una aportacion inicial de efectivo al fondo de reserva de
$25,000 méas un inmueble aportado al fideicomiso con un valor de $26,746, al 31 de diciembre de 2018 el
efectivo restringido asciende a $165,892 y al 31 de diciembre de 2019 no existia efectivo restringido, ya
que el bono habia sido pagado en su totalidad.

La emision de los certificados bursétiles contiene ciertos compromisos de hacer y no hacer, los cuales han
sido cumplidas al 31 de diciembre de 2019. Dichos compromisos de hacer y no hacer que deben observarse
relativos basicamente a mantener ciertos indices financieros, (i) razén de pasivo total entre capital contable del
emisor no sea mayor a 3 veces, (ii) razon de la suma de todos los pasivos financieros del emisor menos efectivo
del emisor al final de cada trimestre entre la utilidad antes de gastos financieros, impuestos, depreciacién y
amortizaciones (EBITDA), incluyendo intereses capitalizados asignables al costo de venta de los Ultimos 12
meses del emisién no sea mayor a 3 veces, (i) razén de cobertura de intereses, EBITDA entre intereses
pagados de los Ultimos 12 meses, no sea menor a 2.5 veces.

Conciliacion entre los cambios relevantes en la deuda bursatil al 31 de diciembre 2019 y 2018:

2019 2018
Saldo inicial de la deuda burséatil $ 650,207 315,805
Pagos de deuda burséatil (160,000) (160,000)
Obtencion de nueva deuda bursatil 500,000 500,000
Pago de gastos por emisién de deuda bursatil (9,587) (9,997)
Amortizacién de gastos por emisién de deuda bursatil 5,549 4,400
$ 986,169 650,208

(Continuia)



Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

15. Préstamos de instituciones financieras

44

A continuacion, se muestra la informacién sobre los términos contractuales de la deuda que devengan
intereses, los cuales se miden a costo amortizado. Para mas informacién sobre la exposicién de la Entidad
a los riesgos de tasa de interés y liquidez, ver nota 5.

Los contratos son celebrados en pesos mexicanos con distintas instituciones financieras, las cuales se
integran como se muestra a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2019

Limite de Saldo al cierre Tasa TIIE
Institucion bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito

BBVA Bancomer, S.A. 337,709 102,979 3.50 15/04/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 157,279 100,076  3.50 25/09/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 186,368 45,899 3.00 14/07/2021 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 88,078 46,142  3.00 11/11/2021  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 71,641 29,018 3.50 03/12/2021  Puente (1)
BBVA Bancomer, S.A. 317,881 120,762  3.50 01/10/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 204,296 6,600 3.00 15/10/2022  Puente
BBVA Bancomer, S.A. 296,525 286,144  3.00 21/08/2021 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 80,000 55,000 4.00 23/08/2020  Quirografario
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 4.00 16/10/2020 Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 414  4.80 03/10/2020  Arrendamiento
Banco Santander México, S.A. 345,000 275,864  3.50 25/09/2021  Puente
Banco Santander México, S.A. 85,000 81,733 4.00 21/10/2020  Quirografario
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 4.00 03/12/2020  Quirografario
BIM 326,931 88,104  3.00 26/09/2022  Puente (1)
Banco BX+ 139,050 67,333  3.00 26/11/2022  Puente (1)
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 32,651 9,937 3.40 16/11/2020 Puente (1)
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 640,171 285,173  2.70 07/01/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 761,566 433,891  3.50 11/05/2022  Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 220,666 82,030 2.28 15/05/2022  Puente (1)
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 225,263 15,808 2.98 10/08/2021 Puente (1)
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C 70,000 40,112  4.40 07/08/2023  Infraestructura
Banco Invex, S.A. 50,000 13,889 * 06/05/2020  Quirografario
Banco Actinver, S.A. 200,000 195,000 3.00 26/03/2020  Quirografario
| &C Bank of China México, S.A. 200,000 94,444  3.25 14/05/2021  Quirografario
Banco Monex, S.A. 100,000 100,000 4.00 03/12/2020  Quirografario
Actinver - 884 4.20 - -
Total de deuda a largo plazo $ 5316175 $§ 2,727,236
Menos vencimientos circulantes 1,571,406
Deuda a largo plazo, excluyendo

vencimientos circulantes $ 1,155,830

(*) La tasa de interés en este crédito es fija y se calcula al 12.6 % anual.
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(1) Algunos de los créditos puentes con vencimientos posteriores al 31 de diciembre del 2020, han sido
clasificados como parte de la porcion circulante de la deuda bancaria a largo plazo, basado en la
estimacion de ventas de inventarios inmobiliarios realizada por la administracién de la Entidad para el
ejercicio 2020. Lo anterior debido a que, de conformidad con los contratos respectivos, le Entidad ha
otorgado la facultad a las instituciones financieras de realizar el cobro proporcional del financiamiento
otorgado por cada venta de unidades inmobiliarias que realice. De no realizarse las ventas de unidades
inmobiliarias conforme a la estimacion de ventas antes mencionada, la entidad tiene la facultad de diferir
el pago del crédito correspondiente hasta la fecha contractual de vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2018

Limite de Saldo al cierre Tasa TIIE

Institucion bancaria crédito del ejercicio 28+ Vencimiento Tipo de crédito
BBVA Bancomer, S.A. 46,878 6,982 3.50 30/05/2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 223,360 31,665 3.50 10/08/2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 157,279 102,620 3.50  25/09/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 337,709 147,583 3.50 17/10/2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 74,033 6,438 3.50 15/12/2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 32,020 6,308 3.50 22/11/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 317,881 150,002 3.50 09/01/2020 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 47,160 21,734 350 03/10/2019 Puente
BBVA Bancomer, S.A. 80,000 80,000 3.50 23/08/2020 Quirografario
BBVA Bancomer, S.A. 70,000 50,000 4.00 16/06/2019 Factoraje
BBVA Bancomer, S.A. 10,100 970 4.80  10/03/2020 Arrendamiento
Banco Santander México, S.A. 345,000 169,063 3.50 25/09/2021 Puente
Banco Santander México, S.A. 85,000 85,000 4.00 16/10/2019 Quirografario
Banco Santander México, S.A. 87,900 19,633 3.60 31/08/2019 Puente
Banco Monex, S.A. 100,000 15,000 4.00 03/12/2020 Puente
Banco Monex, S.A. 100,000 15,000 4.00 03/12/2020 Puente
Banco Actinver, S.A. 50,000 50,000 3.00 17/08/2019 Puente
Banco Actinver, S.A. 150,000 150,000 3.00 11/09/2020 Puente
| &C Bank of China México, S.A. 200,000 161,111 3.25  14/05/2021 Puente
Banco Invex, S.A. 50,000 47,222 * 06/05/2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 240,669 7,079 3.18 08/06/2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 199,134 19,188  2.98  19/12/2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 189,202 116,090 2.98 01/06/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 225,264 225,264 298  10/08/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 214,890 29,010 2.30 16/11/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 32,651 5,551 3.40 16/11/2020 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 248,508 18,427 2.28 01/06/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 205,335 84,6560 2.30 10/08/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 207,996 34,320 230 27/11/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 333,333 176,046  3.40 01/06/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 70,000 14,000 4.40 07/08/2023 Infraestructura
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 640,171 543,209 2.70 07/01/2021 Puente
Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C. 761,566 121,851 3.50 11/05/2022 Puente
Total de deuda a largo plazo $ 6,133,039 $ 2,710,806
Menos vencimientos circulantes 492,386
Deuda a largo plazo, excluyendo
vencimientos circulantes $ 2,218,420

(*) La tasa de interés en este crédito es fijay se calcula al 7.7 % anual.
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Los vencimientos anuales de la deuda a largo plazo son como sigue:

Ao Importe

2020 $ 1,571,406
2021 681,826
2022 433,891
2023 40,113

$ 2,727,236

El gasto por intereses sobre préstamos, durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2019y 2018,
fue de $249,651 y $254,579, respectivamente.

Los créditos “puente” con instituciones financieras se utilizan para la construcciéon de desarrollos
inmobiliarios y los créditos para capital de trabajo se utilizan para cubrir las necesidades de recursos
operativos, todos estos créditos estan garantizados por inventarios inmobiliarios de la Entidad.

Los créditos bancarios establecen ciertas obligaciones de hacer y no hacer, entre las que destacan
mantener el negocio en marcha sin modificar su objeto social, no reducir su capital social en su forma
variable o fija, mantener los activos de la empresa y no contratar pasivos o costos financieros que afecten
la capacidad crediticia para solventar las obligaciones del crédito. Todas estas obligaciones se han cumplido
al 31 de diciembre de 2019y 2018.

A continuacién, se muestra la conciliacion entre cambios en los pasivos, capital y los flujos de efectivo
surgidos de actividades de financiamiento:

Pasivos Capital
Certificados Pasivo por Recompra de Utilidades
Deuda burséatiles  arrendamientos acciones retenidas Total
Saldo al 1 de enero de 2019 $ 2,710,806 650,208 - (2,990) 2,896,584 $ 6,254,608
Cambios en el flujo de efectivo de
financiamiento:
Préstamos obtenidos 3,565,679 500,000 - - - 4,065,679
Pago del principal de préstamos (3,549,249) (160,000) - - - (3,709,249)
Pago de pasivo de arrendamiento - - (9,622) - - (9,622)
Recompra de acciones - - - (35,062) - (35,062)
Pago de dividendos - - - - (289,484) (289,484)
Total de cambios en el flujo de
efectivo de financiamiento 16,430 340,000 (9,522) (35,062) (289,484) 22,362
Otros cambios relacionados con
pasivos
Nuevos arrendamientos - - 36,071 - - 36,071
Costos por préstamos capitalizados - (9,451) - - - (9,451)
Amornzamon dg c‘ostos por ) 5,412 ) . ) 5,412
préstamos capitalizados
Gasto por intereses 398,359 - - - - 398,359
Intereses pagados (398,359) - - - - (398,359)
Total de otros cambios
relacionados con pasivo - (4,039) 36,071 - - 32,032
Total de otros cambios
relacionados con capital - - ) ) 552,253 552,253
Saldo al 31 de diciembre de 2019 ¢ ;)7 535 9g6 169 26,549 (38,052) 3,159,353 $ 6,861,255
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Pasivos Capital
Recompra
Certificados de Utilidades
Deuda bursétiles acciones retenidas Total
Saldo al To. de enero de 2018 $2,086,804 320,000 2,323540  § 4,730,344
Cambios en el flujo de efectivo de financiamiento:
Préstamos obtenidos 3,166,170 500,000 - - 3,666,170
Pago del principal de préstamos (2,542,168) (160,000) - - (2,702,168)
Pago de pasivo de arrendamiento - - - - -
Recompra de acciones - - (2,990) - (2,990)
Pago de dividendos - - - (256,518) (256,518)
Total de cambios en el flujo de efectivo de
financiamiento 624,002 340,000 (2,990)  (256,518) 704,494
Otros cambios relacionados con pasivos
Costos por préstamos capitalizados - (11,569) - - (11,569)
Amortizacién de costos por préstamos capitalizados - 1,777 - - 1,777
Gasto por intereses 362,743 - - - 362,743
Intereses pagados (362,743) - - - (362,743)
Total de otros cambios relacionados con pasivo - (9,792) - - (9,792)
Total de otros cambios relacionados con capital - - - 829,562 829,562
Saldo al 31 de diciembre de 2018 $ 2,710,806 650,208 (2,990) 2,896,584  $ 6,254,608

En la nota 4 se revela la exposicion de la Entidad a los riesgos de liquidez y cambiario relacionados con la

deuda a corto y largo plazo.

16. Impuestos a la utilidad

(@) Importes reconocidos en los resultados del periodo

El gasto por impuestos a la utilidad se integra como se muestra a continuacion:

2019 2018
Gasto por impuestos sobre base fiscal:
ISR $ 88,891 71,182
Gasto por impuestos diferidos:
ISR 163,049 39,702
Gasto por impuestos a la utilidad $ 251,940 110,884

La Ley de ISR vigente a partir del 10. de enero de 2014, establece una tasa de ISR del 30% para 2014 vy

afos posteriores.
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(b) Conciliacion de la tasa efectiva de impuestos

2019 % 2018 %

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $ 804,193 100.00 940,446 100.00
Total de impuestos a la utilidad 251,940 31.33 110,884 11.79
Impuesto a la utilidad “esperado” aplicando la

tasa impositiva de la Entidad 241,258  30.00 282,134  30.00
Efecto fiscal de inflacién neto 23,021 2.86 30,670 3.26
Ingresos no acumulables - - (106,423) (11.32)
Gastos no deducibles 2,795 0.35 3,614 0.38
Otros, neto (15,134)  (1.88) (99,111) (10.53)
Total impuestos a la utilidad $ 251,940 31.33 110,884 11.79

(c) Activos y pasivos por impuestos a la utilidad diferidos

Los efectos de impuestos de las diferencias temporales que originan porciones significativas de los
activos y pasivos por impuestos a la utilidad diferidos, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se detallan

a continuacion:

2019

Saldo Activos Pasivos

neto al Reconocido por por

10. de en impuestos impuestos

enero resultados Neto diferidos diferidos
Pérdidas fiscales de ejercicios
anteriores $ 74,505 30,047 104,552 104,552 -
Personas fisicas y sociedades
civiles no pagadas al cierre del
ejercicio 147 (147) - - -
Inventarios inmobiliarios y
pagos anticipados (701,697) (185,220) (886,918) - (886,918)
Gastos por emisiéon de deuda (3,307) (843) (4,149) - (4,149)
Otros (20,045) (6,886) (26,931) 2,125 (29,056)

$ (650,397) (163,049) (813,446) 106,677 (920,123)
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2018

Saldo Activos Pasivos

neto al Reconocido por por

10. de en impuestos impuestos

enero resultados Neto diferidos diferidos
Pérdidas fiscales de ejercicios
anteriores $ 34,095 40,410 74,505 74,505 -
Personas fisicas y sociedades
civiles no pagadas al cierre del
ejercicio 59 88 147 147 -
Inventarios inmobiliarios y
pagos anticipados (652,721) (148,976) (701,697) - (701,697)
Gastos por emisién de deuda (1,179) (2,128) (3,307) - (3,307)
Otros (90,949) 70,904 (20,045) 5,615 (25,660)

$ (610,695) (39,702) (650,397) 80,267 (730,664)

Para evaluar la recuperacion de los activos por impuestos a la utilidad diferidos, la Administracion considera
la probabilidad de que una parte o el total de ellos no se recuperen. La realizacién final de los activos por
impuestos a la utilidad diferidos depende la generacién de utilidades gravables en los periodos en que seran
deducibles las diferencias temporales. Al llevar a cabo esta evaluacién, la Administracion considera la
reversion esperada de los pasivos por impuestos diferidos, las utilidades gravables proyectadas y las

estrategias de planeacion.

Al 31 de diciembre de 2019, las pérdidas fiscales por amortizar expiran como se muestra a continuacion:

Ano Importe actualizado
2020 $ 27,808
2021 2,643
2022 39,598
2023 121,324
2024 a 2029 157,133

$ 348,506
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17. Capital contable

El capital social emitido al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se integra como sigue:

2019 2018
Numero de Numero de
acciones Importe acciones Importe
Capital fijo
Serie A 340,643,996 $ 171,011 342,022,974 $ 171,011
Total 340,643,996 $ 171,011 342,022,974 $ 171,011

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capital social esta integrado por acciones ordinarias nominativas sin
valor nominal.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del 28 de abril de 2017, se aprobd destinar, en su caso,
hasta la cantidad de $100,000 para la recompra de acciones de la Entidad, conforme a lo dispuesto por el
Articulo 56 de la Ley del Mercado de Valores. El monto utilizado en la recompra de acciones al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, ascendié a $35,063 y $2,990, equivalentes a 2,505,000 y 201,115 acciones
respectivamente. Este programa de recompra no afecta el cumplimiento de las obligaciones de hacer y no
hacer establecidas en los contratos de crédito referidos en la nota 15.

En Asambleas Generales Ordinarias de Accionistas se aprobd el pago de dividendos mediante transferencia
bancaria de conformidad con lo siguiente:

Fecha Importe
289,485
289,485

29 de abril de 2019

&H|H

Fecha Importe
$ 256,518
$ 256,518

24 de abril de 2018

De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, 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 sociedad, y debe ser reconstituida cuando disminuya por cualquier motivo. Al 31 de diciembre
de 2019 y 2018, la reserva legal es de $34,602, la cual se encuentra incluida dentro de las utilidades
retenidas.

La distribucion del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y de
las utilidades retenidas fiscales, causara el ISR a cargo de la Entidad a la tasa vigente al momento de la
distribucion. El impuesto que se pague por dicha distribucion se podra acreditar contra el ISR del ejercicio
en el que se pague el impuesto sobre dividendos y en los dos ejercicios inmediatos siguientes, contra el
impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de los mismos.
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Los saldos de las cuentas fiscales consolidadas de la Entidad al 31 de diciembre son:

2019 2018
Cuenta de capital de aportaciéon $ 3,744,162 2,124,073
Cuenta de utilidad fiscal neta $ 592,344 722,691

Utilidad por accion

Las utilidades basicas por accién (“UPA") son calculadas dividiendo el resultado del ejercicio atribuible a
los accionistas ordinarios de la controladora por el promedio ponderado del nimero de acciones ordinarias
en circulacién durante el ano.

La UPA diluida es calculada dividendo el monto de la utilidad del afio atribuible a los accionistas (después
de ajustar por los intereses de las participaciones preferentes convertibles) entre el promedio del nimero
de acciones ordinarias en circulacion durante el aho maés el promedio del nimero de acciones ordinarias
que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias.

La siguiente tabla muestra los célculos de las utilidades por accién béasica y diluida por los anos terminados
el 31 de diciembre de 2019 y 2018.

2019 2018
Utilidad neta del periodo atribuible a los tenedores del
capital de la controladora $ 511,492 $ 778,247
Promedio del nimero de acciones en circulacion 340,643,996 342,022,974
Utilidad por accién 1.50 2.28

Durante los anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Entidad no tuvo eventos dilutivos.
18. participacion no controladora

La participacién no controladora al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se integra como sigue:

2019 2018
Cadu Residencias, S. A. de C. V. $ 74,344 52,542
Procrece, S. A. de C. V. 43,927 34,751
Otros (1) 20,426 16,595
Total $ 138,697 103,888

(1) Incluye saldos de companias con participacién no controladora, que en lo individual son poco
significativos.
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A continuacioén, se presenta la informacion financiera resumida para cada subsidiaria que tiene
participaciones no controladoras que son significativas para la Entidad:

31 de diciembre de 2019

Cadu
Estado Situacion Financiera Residencias Procrece Total
Activos $ 2,177,582 89,659 2,267,241
Pasivos 1,681,952 10 1,681,962
Porcién controladora 421,286 45,722 467,008
Porcién no controladora 74,344 43,927 118,271
Suma de capital contable $ 495,630 89,649 585,279

31 de diciembre de 2018

Cadu
Estado Situacion Financiera Residencias Procrece Total
Activos $ 1,904,821 86,059 1,990,880
Pasivos 1,654,540 15,137 1,669,677
Porcién controladora 297,739 36,171 333,910
Porcién no controladora 52,542 34,751 87,293
Suma de capital contable $ 350,281 70,922 421,203
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31 de diciembre de 2019

Cadu
Estado de Resultados Residencias Procrece Total
Ingresos $ 1,064,852 5,073 1,069,925
Utilidad (pérdida) antes de impuestos 245,347 (572) 244,775
Impuestos a la utilidad 99,998 (19,298) 80,700
Utilidad del afio $ 145,349 18,726 164,075
Porcién controladora 123,547 9,550 133,097
Porcién no controladora 21,802 9,176 30,978
Utilidad del afio $ 145,349 18,726 164,075

31 de diciembre de 2018

Cadu
Estado de Resultados Residencias Procrece Total
Ingresos $ 1,087,867 322,269 1,410,136
Utilidad antes de impuestos 280,021 20,798 300,819
Impuestos a la utilidad 82,060 (12,757) 69,303
Utilidad del afio $ 197,961 33,555 231,516
Porcién controladora 168,267 17,113 185,380
Porcién no controladora 29,694 16,442 46,136
Utilidad del aio $ 197,961 33,555 231,516

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente, la participacién no controladora en los resultados

del ejercicio en companias no significativas asciende a $5,662 y $5,179, respectivamente.
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19. Ingresos y costo de ventas

Los ingresos y costo de ventas de la Entidad se integran como sigue:

2019 2018
Ingresos:
Ingresos por venta de viviendas $ 4,094,320 $ 4,137,674
Ingresos por soluciones habitacionales 5,188 345,908
Venta de terrenos 188,879 131,231
Otros 15,239 10,759
$ 4,303,626 $ 4,625,572
Costo de ventas:
Costo de ventas de viviendas $ 2,649,780 $ 2,590,856
Costo de financiamiento capitalizado dentro del costo 189,067 158,287
Costo de soluciones habitacionales 4,263 339,135
Costo de ventas de terrenos 74,121 75,528
$ 2,917,231 $ 3,163,806

20. Gastos de ventas y administracion

Los gastos de venta y administracién clasificados por naturaleza se integran como sigue:

2019 2018

Gastos de promocién y publicidad $ 272,080 $ 278,153
Servicios administrativos 134,930 132,285
Honorarios profesionales 24,294 18,647
Depreciacién 32,654 11,917
Amortizaciones 11,447 3,776
Arrendamientos 1,996 8,088
Otros (1) 78,436 68,519

$ 555,837 $ 521,385

(1) Los otros gastos incluyen conceptos menores como energéticos, combustibles, agua, vigilancia,
limpieza, tramites y servicios entre otros.

21. Costos financieros

Los costos financieros se integran como sigue:

2019 2018

Intereses por certificado bursatil $ 105,606 $ 72,057
Intereses por préstamos bancarios 249,651 254,579
Intereses por otros créditos y pasivo de arrendamientos 43,102 36,107
$ 398,359 362,743

Menos: Importe capitalizado en el costo de activos
calificables (inventarios inmobiliarios) 355,257 326,636
$ 43,102 $ 36,107
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La conciliacion del importe capitalizado reconocido durante el periodo como parte del costo de ventas se
muestra a continuacion:

2019 2018

Saldo de costo financiero inicial capitalizado en
inventarios inmobiliarios $ 317,324 $ 148,974
Costo financiero devengado en el ejercicio capitalizado
en el costo de activos calificables (inventarios
inmobiliarios) 355,257 326,636
Saldo neto reconocido dentro del costo de ventas (189,067) (158,287)

Saldo de costo financiero final capitalizado en inventarios
inmobiliarios $ 483514 $ 317,323

22. Arrendamientos

La Entidad renta inmuebles utilizados como oficinas en régimen de arrendamiento operativo. Los
arrendamientos normalmente son por un periodo de 1 a 3 anos, con la opcién de renovar el arrendamiento
después de esa fecha. Los pagos por arrendamiento generalmente se incrementan anualmente para reflejar
los precios de las rentas en el mercado.

Activos en arrendamientos (activos por derecho de uso)

Los activos por derecho de uso relacionados con propiedades arrendadas que no cumplen con la definicion
de propiedad de inversiéon se integran por lo siguiente:

Inmuebles
Saldo al 1o. de enero de 2019 $ 32,927
Depreciacién del ano (7,067)
Adiciones- Activos por derecho de uso -
Saldo al 31 de diciembre de 2019 S 25,860

Montos reconocidos en resultados:

Arrendamientos bajo IFRS 16 2019
Intereses de pasivos por arrendamientos $ 3,143

Arrendamientos operativos bajo NIC 17 2018

Gasto por arrendamiento $ 8,088

Las salidas de efectivo totales por arrendamiento durante 2019 fueron de $ 9,522

(Continua)



56
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

23. Informacidn por segmentos

El Consejo de Administracion evalla, asigna recursos y toman decisiones operativas de la Entidad con base
en el ingreso por tipo de vivienda.

a) Productos de cuyos segmentos a informar se derivan ingresos por tipo de vivienda

Con base en la IFRS 8 "Segmentos de operacion’, los segmentos a informar por la Entidad son los
siguientes:

Tipo de vivienda

Vivienda de Interés social
Vivienda Media
Vivienda Residencial

b) Ingresos por segmento de tipo de vivienda:

Ingresos Utilidad por segmento
2019 2018 2019 2018

Vivienda de interés social $ 2,821,545 2,767,558 852,692 912,654
Vivienda Media 713,018 1,015,753 171,159 313,375
Vivienda Residencial 559,757 354,363 231,622 162,502
Total $ 4,094,320 4,137,674 1,255,473 1,388,531
Utilidad por venta de terrenos 114,758 55,703
Utilidad por servicios de

soluciones habitacionales 925 6,773
Otros ingresos 15,239 10,759
Costos administrativos

corporativos y salarios de los

directores (555,837) (521,385)
Costos financieros (28,206) (1,564)
Participacion en resultados de

asociada 1,841 1,629
Utilidad antes de

impuestos a la utilidad $ 804,193 940,446
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c) Inventarios inmobiliarios por segmento de tipo de viviendas

2019 2018
Vivienda de Interés social $ 2,652,338 2,779,361
Vivienda media 2,594,361 1,962,578
Vivienda residencial 796,519 1,003,762
$ 6,043,218 5,745,701

d) Unidades vendidas

2019 2018
Interés social $ 7,081 7,358
Media 295 457
Residencial 40 23
$ 7,416 7,838

Adicionalmente a la informacién por segmentos presentada en las tablas anteriores, la Entidad analiza los
ingresos por venta de viviendas por areas geogréaficas (Estados) para determinar los resultados de la

implementacion de las estrategias comerciales y operativas en dichos estados. Los ingresos aproximados
por ciudades son como sigue:

2019 2018
Quintana Roo $ 3,260,646 3,093,000
Jalisco 225,000 422,000
Ciudad de México 274,000 442,000
Otros 334,674 180,674
$ 4,094,320 4,137,674

Los inventarios inmobiliarios por areas geogréaficas son los siguientes:

2019 2018
Quintana Roo $ 4,410,181 4,600,229
Ciudad de México 1,289,030 975,115
Jalisco 164,349 141,965
Otros 179,658 28,392
3 6,043,218 5,745,701
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24. Compromisos y contingencias

a)

b)

f)

Como se menciona en la nota 12, la Entidad ha firmado contrato de servicios de gestién de compra de
inmuebles con algunas partes relacionadas, mediante los cuales recibe los servicios de gestién de
compra de subastas a cambio de un honorario de intermediacion.

La Entidad promovié un juicio ordinario civil en contra de Aurelio Montes Alvarez v el Lic. Javier Herrera
Anaya, notario publico 29 de Guadalajara, Jalisco bajo el expediente 926/2017 del Juzgado Segundo de
lo Civil de Tlajomulco de Zudiga, Zuhiga, con fecha del 17 de marzo de 2017 por invasiéon del poligono
1.2 con superficie de 21,589.23 m2, que en opinién de la administracion de la Entidad y sus asesores
legales, tiene una remota posibilidad de perderse, por lo que no se ha registrado ninguna provision.

La subsidiaria, Suministros Concretora, S. A. de C. V., se encuentra en proceso de dar respuesta al
recurso de revision fiscal interpuesto por la autoridad fiscal y que fue admitido para su resolucién por el
Segundo Tribunal Colegiado del Vigesimoséptimo Circuito, con respecto a la notificacion de la sentencia
dictada por la Sala Regional del Caribe del Tribunal Federal de Justicia Administrativa a través de la cual
se declaré la nulidad de la resolucion expedida por la Administraciéon Desconcentrada de Auditoria Fiscal
de Quintana Roo “2” contenida en el oficio 500-49-00-05-01-2017-002097, en la que se determind un
crédito fiscal por supuestas omisiones por concepto de impuesto sobre la renta e impuesto al valor
agregado correspondientes al ejercicio 2014, por cantidad histérica de $92,978. Los abogados de la
Entidad consideran probable que la resolucion de este litigio sea favorable para la Entidad.

Las subsidiarias Cadu Inmobiliaria, S. A. de C. V., Cadu Residencias, S. A. de C. V. y Cadurma, S. A. de
C. V., interpusieron juicios contenciosos-administrativos que estan siendo tramitados ante la Sala
Regional del Caribe del Tribunal Federal de Justicia Administrativa, bajo los expedientes 467/19-20-01-
01, 449/19-20-01-8 y 466/19-20-01-3, esto con motivo de los procedimientos de verificacion practicados
a las empresas referidas, por parte de la Administracién Desconcentrada de Auditoria de Quintana Roo
del Servicio de Administracién Tributaria, mismos que derivaron en la imposicion de multas por
supuestas omisiones en el cumplimiento a las obligaciones en materia de la Ley Federal para la
Prevencion e Identificacién de Operaciones con Recursos de Procedencia llicita. Dichos juicios se
encuentran pendientes de resoluciéon y los abogados de la Entidad consideran probable una resolucion
favorable.

Por las actividades que desarrolla la Entidad, se encuentra sujeta a diversas disposiciones en materia
ambiental y reglamentaciones de consumo y descargas de aguas residuales y otras leyes que preservan
el medio ambiente y zonas protegidas, por lo que pudiese ser sujeta de revisiones y auditorias de tipo
ambiental. En opinion de la administracion de la Entidad. Al 31 de diciembre de 2019, no existen pasivos
por estos conceptos que no se incluyan en los estados financieros consolidados.

Fideicomisos de terrenos para el desarrollo de fraccionamientos (Convenios) -La Entidad celebra
convenios donde el terreno (aportado por un tercero) y otros activos (inventarios) contribuidos por la
Entidad se mantienen en fideicomisos; la Entidad y los duefos del terreno actlan como fideicomitentes
y fideicomisarios respectivamente en dichos Convenios.

(Continua)



b9
Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias
Notas a los estados financieros consolidados

(Cifras en miles de pesos)

El fideicomiso sirve como garantia para asegurar que el convenio entre las dos partes se ejecute
conforme a los términos establecidos.

g) La Entidad recibe servicios administrativos y de personal de terceros, los cuales deberan de cumplir con
las obligaciones laborales y fiscales relacionadas con el personal que presta dichos servicios, en caso
de algun incumplimiento, se podria generar un pasivo contingente para la Entidad, ya que este es
responsable solidario directo de conformidad con las Ultimas modificaciones en Ley donde se regula a
las companias prestadoras de servicios de personal.

h) De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las autoridades tienen la facultad de revisar hasta los cinco
ejercicios fiscales anteriores a la Ultima declaracion del impuesto sobre la renta presentada.

i) De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre la Renta, las empresas que realicen operaciones con partes
relacionadas estan sujetas a limitaciones y obligaciones fiscales, en cuanto a la determinacién de los
precios pactados, ya que éstos deberan ser equiparables a los que se utilizarfan con o entre partes
independientes en operaciones comparables.

En caso de que las autoridades fiscales revisaran los precios y rechazaran los montos deteTminados,
podrian exigir, ademas del cobro del impuesto y accesorios que correspondan (actualizacién y recargos),
multas sobre las contribuciones omitidas, las cuales podrian llegar a ser hasta de 100% sobre el monto
actualizado de las contribuciones.

25. Hechos posteriores

El 11 de marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud (OMS) declaré al “Coronavirus COVID-19"
como una Pandemia debido a su rapida propagacién afectando a mas de 150 paises. Como consecuencia
de ello, muchos Gobiernos implementaron medidas de indole sanitario, econémico y social que impacta de
forma importante el ambiente econémico y comercial a nivel mundial.

Derivado de lo anterior, la Administracion de la Entidad estima que esta situacién tendra impacto
principalmente en la generacién de ingresos por ventas y otros ingresos especialmente durante el segundo
y tercer trimestre de 2020, el umbral de tiempo y el impacto financiero no puede ser determinado
confiablemente ya que dependera del desarrollo de la pandemia, la severidad de las acciones y medidas
que las autoridades locales y federales impongan a este respecto.

Este hecho sin precedentes tiene como consecuencia que las actividades y operaciones de la Entidad se
vean impactadas, por lo que se ha establecido un plan estratégico de continuidad donde se emprendieron
diversas acciones puntuales para mitigar dichos efectos.
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Recursos humanos, se tomd como prioridad la salud e integridad fisica del personal, promoviendo el trabajo
remoto para el personal no esencial en labores operativas y administrativas, garantizando asi la continuidad
de operacién; continuando con el pago de salarios completos al personal con menores ingresos, se diseio
un programa de comunicacién para mantener informados a los colaboradores en forma veraz y oportuna
de las acciones tomadas por el gobierno federal, estatal y la propia administracién. Asimismo, como parte
de las medidas precautorias para el reinicio de las actividades, se han cumplido con todos los protocolos
para el reinicio de actividades y ya se cuenta con las certificaciones requeridas por el IMSS para supervisar
el cumplimiento de todas las medidas sanitarias. Los equipos de trabajo de la Entidad se mantienen
completos para el reinicio de actividades.

Impacto en ingresos; a partir de la segunda mitad del mes de marzo, el desplazamiento de vivienda se ha
desacelerado por los efectos inherentes a la contingencia sanitaria, sin embargo los procesos de
comercializacién y ventas se mantienen activos.

Al salir de la fase 3 de la pandemia la Entidad contarad con inventarios de vivienda para cubrir la demanda
con capacidad de respuesta hacia el mercado. La Entidad ha enfocado su estrategia principalmente en el
segmento de interés social donde se esperan apoyos de los organismos publicos de vivienda a sus
derechohabientes.

La Entidad cuenta con activos no estratégicos (terrenos a desarrollar a largo plazo) que en caso de ser
necesario podrian generar flujos de efectivo, a través de diferentes fuentes, entre ellos inversionistas
privados.

Impacto en el flujo de efectivo; se ha implementado una estrategia de flujo de efectivo, identificando tanto
la generaran de flujos y aplicaciéon de estos, se tienen claras las necesidades de capital en el desarrollo del
negocio y su operacion. Esto alineado con la visiéon clara de la administracidon para mantener una posicion
competitiva. Ante esta contingencia se llevaron a cabo asambleas con los tenedores de bonos de los
certificados bursatiles “CADU 18" y “CADU 19" donde se obtuvieron dispensas por las obligaciones de no
hacer y se acordaron prérrogas de pagos de deuda por los meses de mayo a diciembre de 2020, no se
pagaran dividendos en 2020 y 2021. Adicionalmente, se obtuvieron prérrogas en pagos de capital e
intereses con otros acreedores financieros. Asimismo, se ha evitado incurrir en gastos gue no son
indispensables en estos momentos. A la fecha de los estados financieros, la Administraciéon de la Entidad
se encuentra constantemente evaluando los puntos fundamentales para minimizar los impactos que se
tengan por el “Coronavirus COVID-19", La Entidad, tomando en cuenta sus fortalezas y posicionamiento
actual, espera que los efectos de esta pandemia disminuyan el impacto en los resultados futuros.

26. Autorizacion de la emision de los estados financieros consolidados

La emision de los estados financieros consolidados y las notas correspondientes fueron autorizados por el
Lic. Javier Cervantes Monteil, Director General Adjunto de Planeacién y Finanzas y por el Lic. Pedro Vaca,
Director General el dia 19 de junio de 2020. Estos estados financieros consolidados deberan ser aprobados
en fecha posterior por el Consejo de Administracién y la Asamblea General de Accionistas. Estos érganos
tienen la facultad de modificar los estados financieros consolidados adjunto los eventos subsecuentes
fueron considerados hasta esta fecha.



Cancun, Quintana Roo a 6 de abril de 2018.

Al Consejo de Administracion de

Corpovael, S.A.B. de C.V.

En mi caracter de Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, (el
Comité) de Corpovael, S.AB. de C.V. (la "Sociedad”) y en cumplimiento a lo
dispuesto en el inciso e), fraccion Il del Articulo 42 de la Ley del Mercado de Valores,
rindo a ustedes la opinién del Comité, respecto del contenido del Informe del
Director General, en relacion con los Estados Financieros de la Sociedad, asi como

los Estados Financieros Consolidados con los de sus subsidiarias, al 31 de
diciembre de 2017.

En la opinion del Comité, las politicas y criterios contables y de informacion,
seguidos en la preparacion de los Estados Financieros de la Sociedad antes
senalados, son adecuados y suficientes y acordes a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Por lo tanto, los Estados Financieros presentados por el
Director General reflejan en forma razonable, la situacién financiera y los resultados
de la Sociedad, asi como la informacion consolidada de la Sociedad con sus
subsidiarais al 31 de diciembge de 2017, y por el ano terminado en esa fecha.

Atentamente,

il
C.P.Q Guillermo Zazueta Dominguez
Presidente dél Comité de




Canciin, Quintana Roo a 6 de abril de 2018,

Corpovael, S.A.B. de C.V.
Informe de Actividades del Comité de Auditoria y Practicas Societarias
al Consejo de Administracion por el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de 2017.

Estimados Miembros del Consejo de Administracion de
Corpovael, 5.A.B. de C.V.

De conformidad con lo dispuesto en la fraccién Ii del Art. 43 y la fraccién IV inciso (a) del
Art. 28 de la Ley del Mercado de Valores, me permito informar a ustedes, sobre el resultado
de las principales actividades llevadas por el Comité de Auditoria y Précticas Societarias (“el
Comité”) de Corpovael, S.A.B. de CV. y subsidiarias {“CADU” o “la Sociedad”
indistintamente), durante el ejercicio 2017.

Para realizar sus funciones, durante el ejercicio social de 2017, el Comité sesiond los dias 20
de febrero, 24 de marzo, 17 de abril, 17 de julio y 23 de octubre.

A las sesiones asistieron, ademas de los miembros del Comité, el Presidente del Consejoy
Director General, el Director de Finanzas, el Contador General y el Auditor Interno, vy
cuando se considerd conveniente, el Auditor Externo. En la reunion del 24 de marzo, los
miembros del Comité nos reunimos con el Auditor Externo, sin la presencia de los Directivos
Relevantes de la Sociedad.

El 27 de abril de 2016, la Sociedad celebré la Asamblea Ordinaria de Accionistas acordando
entre otros asuntos, el pago de un dividendo en efectivo, equivalente a $0.66 (Sesenta y
seis centavos) por accion, equivalentes a la cantidad de $225°735,164.00 (Doscientos
veinticinco millones setecientos treinta y cinco mil ciento sesenta y cuatro pesos 00/100
m.n.}, la cancelacién de 4°013,522 (Cuatro millones trece mil quinientos veintidos) acciones
de la sociedad, y la aprobacién para la constitucion de un fondo de reserva para la
adquisicién de acciones, hasta por la cantidad de $100°000,000.00 (Cien millones de pesos
00/100 m.n.}, para ser ejercido durante los siguientes tres afios.

También el 27 de abril de 2016, la Sociedad celebré la Asamblea Extraordinaria de
Accionistas acordando entre otros asuntos, la ratificacién de las cancelaciones de
17°421,880 (Diecisiete millones cuatrocientos veinte un mil ochocientas ochenta} y de
4°013,522 (Cuatro millones trece mil quinientos veintidés) acciones de la sociedad,
acordados en las asambleas del 28 de abril de 2016 y 27 de abril de 2017, respectivamente.




Como consecuencia de o antes mencionado, el capital social fijo se modifico, asi como la
cldusula séptima de los estatutos sociales.

Los principales asuntos que fueron tratados por el Comité son los siguientes:

ACTIVIDADES EN MATERIA DE PRACTICAS SOCIETARIAS

Durante el ejercicio, no se realizaron observaciones respecto del desempefio de los
directivos relevantes;

Fuimos informados de las operaciones con personas relacionadas, no existiendo
operaciones significativas que revelar;

Se calendarizé la revision de los paquetes de emolumentos a las personas fisicas
mencionadas en el articulo 28, fraccién Ill, inciso d) de la Ley del Mercado de Valores;
Durante el ejercicio, no se otorgaron, por no haberse solicitado, dispensa alguna.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE AUDITQRIA

CIERRE DEL EJERCICIO 2016

Informes Anuales

El Comité revisé el Reporte Anual del ejercicio 2016, mismo que fue aprobade por el
Consejo de Administracion.

Cierre auditoria externa 2016

El Auditor Externo de CADU informd al Comité, entre otros, sobre los siguientes asuntos
relevantes relacionados con €l cierre de la auditoria del ejercicio 2016:

No se identificaron debilidades materiales del sistema de control interno de la
Sociedad.

Mo se tuvo conocimiento de fraudes que involucren a la Administraciéon de la
Sociedad, ni de otras situaciones que pudieron resultar en errores materiales de los
estados financieros

La Sociedad cumplié con sus obligaciones fiscales.

la Firma de auditoria externa, asi como el Auditor Externo, manifestaron su
independencia de la Sociedad.

Se considera que el Comité fue informado de todos los temas derivados de la
auditoria externa, que deben ser de su conocimiento.

Por nuestra parte, los miembros del Comité, evaluamos los servicios de auditoria externa
del ejercicio 2016 y, al respecto, manifestamos nuestra opinidn favorable, por lo que, en su
momento, recomendamos al Consejo la continuidad de Ernst and Young, Mancera, 5.C.

i




(Mancera) y del Auditor Externo, C.P.C. David Echeverria Alonso, socio responsable de la
auditoria, para la prestacion de los servicios relativos al ejercicio 2017.

Cumplimiento con disposiciones legales

El Comité fue informado por el Abogado General de la Sociedad, de que durante el ejercicio
2016, la Sociedad desarrolld sus actividades con estricto apego, tanto a la normatividad
impuesta por las diversas disposiciones legales que le son aplicables, como a sus politicas
internas. Asimismo, cuando las normas aplicables asi lo requirieron, las operaciones
involucradas se hicieron del conocimiento de la CNBV.

ACTIVIDADES RELACIONADAS CON EL EJERCICIO 2017
Temuas relacionados con decisiones de accionistas

Los miembros del Comité fuimos informados en tiempo y forma gue durante el ejercicio
2017:

e En cumplimiento del IV Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas realizada el
27 de abril de 2017, la Sociedad llevé a cabo el pago en efectivo de
$$225°735,164.00 (Doscientos veinticinco millones setecientos treinta y cinco mil
ciento sesenta y cuatro pesos 00/100 m.n.}, por concepto de pago de dividendo a
los accionistas de la Sociedad. Este importe fue pagado en dos exhibiciones, la
primera el 24 de mayo y la segunda el 19 de septiembre del propio afio.

Asimismo, en el V punto de Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas antes
mencionada, se aprobd la constitucién de un fondo de reserva, para la adquisicién de
acciones, hasta por la cantidad de $100°000,000.00 {Cien millones de pesos 00/100 m.n.},
para ser ejercido durante los siguientes tres afios. Al 31 de diciembre de 2017, no se ha
utilizado dicha reserva.

Politicas contables

En cuanto a sus politicas contables, durante 2017, la Sociedad adoptd las nuevas Normas
Internacionales de Informacién Financiera que entraron en vigor en el afio de 2017 que le
son aplicables. La adopcidn no tuvo efectos relevantes en los estados financieros
consolidados de la Sociedad;

Asimismo, mantiene como criterio para consolidar los resultados el Métode de participacion
para la valuacién de las inversiones en subsidiarias, el cual permite reconocer en los
resultados de la Sociedad, los resultados de las subsidiarias.

Esto implica que los resultados acumulados presentados en los estados financieros
consolidados son la suma de los que esencialmente se presentan en los estados financieros
individuales.
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Operaciones con instrumentos financieros derivados

El Comité fue informado por la Administracién, que durante el ejercicio 2017, |a Sociedad
no llevd a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Operaciones con partes relacionadas

Con base en la informacion que el Comité tuvo a su disposicidn, no detectamos que la
Sociedad haya llevado a cabo operaciones con sus partes relacionadas o que las haya
llevado a cabo fuera de condiciones de mercado y en desapego a sus politicas establecidas
para tal efecto.

Litigios y contingencias

El Abogado General de la Sociedad, informé al Comité sobre el estatus al 31 de diciembre
de 2017 de los litigios en los que la Sociedad forma parte. Menciond que, al considerar la
posibilidad de obtener un resuitado adverso y por el monto de cada caso, no puede
razonablemente esperarse un impacto significativo adverso en la situacion financiera de la
Sociedad.

Por su parte la Administracidén de la Sociedad, informd al Comité que a la fecha tiene
reconocidas en sus estados financieros, en importes razonables, las estimaciones por
cuentas de dificil recuperacidn y las provisiones relativas a los litigios en proceso.

Emisidn de Deuda y de Capital

El 13 de julio de 2017, la Sociedad realizé la amortizacion en efectivo del remanente de su
emisidn de deuda con clave CADU14, por la cantidad de 5150 Millones de pesos.

Durante los meses de julio a diciembre de 2017, a Sociedad realizé pagos mensuales iguales
por la cantidad de $13,333,333.33 (Trece millones trescientos treinta y tres mil trescientos
treinta y tres pesos 33/100 m.n.) correspondientes a la amortizacién en efectivo de su
emision de deuda con clave CADU15.

En la sesién del Consejo de Administracion del 23 de octubre de 2017, se presentd y aprobd
una nueva emision de Certificados Bursatiles, por la cantidad de 5500 Millones de pesos,
mismaos gue fueron emitidos con clave CADU18,

Auditoria Interna

Los miembros del Comité revisamos y dimos nuestra opinidn favorable al Programa Anual
de Auditoria Interna para el ejercicio 2017. El area de auditoria interna en conjunto
menciond los siguientes puntos importantes:

e No hubo desviaciones relevantes al programa anual de auditoria interna aprobado

por el Comité. V '




¢ No se detectaron deficiencias materiales del sistema de control interno.
e Las observaciones generadas, no representan situaciones de importancia material
para la Sociedad y a la fecha todas han sido solventadas.

Reportes trimestrales 2017 o la Bolsa Mexicana de Valores

Los miembros del Comité, revisamos el proyecto de Reporte Trimestral del cuatro trimestre
y los trimestrales anteriores del ejercicio 2017 de la Sociedad, enviados en tiempo y forma
a la Bolsa Mexicana de Valores, por el mismo periodo asi como por el ejercicio 2017
completo y, en su oportunidad, los miembros del Comité recomendamos su autorizacion
por el Consejo.

Auditoria externa 2017

El Auditor Externo de la Sociedad presento al Comité el reporte de los resultados de la
auditoria de estados financieros de la Sociedad del ejercicio 2017 y al respecto:

¢ Emitié una opinion sin salvedades; y

+ Menciond que no hubo ajustes relevantes derivados de la auditoria en relacion caon
la informacién presentada por la Sociedad en sus reportes trimestrales; a la fecha, todos los
ajustes han sido reconocidos en los estados financieros de la Sociedad.

Los miembros del Comité destacamos el buen trabajo realizado por la administracion y el
drea de auditoria interna de CADU.

Estados financieros ejercicio 2017

El Comité revisd los Estados Financieros Consolidados Auditados de CADU y subsidiarias, asi
como los Estados Financieros Individuales de CADU, correspondientes al ejercicio 2017.

Con fundamento en el dictdmen del Auditor Externo Independiente, el Comité recomienda
al Consejo la aprobacién de dichos estados financieros en virtud de que:

e Fuerondeterminados mediante la correcta aplicacién de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera vigentes y con apego a las politicas contables establecidas
en CADU por el Consejo de Administracion;
e Presentan en forma razonable la situacién financiera, los resultados de operacién,
los flujos de efectivo vy la situacidn del capital contable de CADU vy sus subsidiarias
por el ejercicio 2017; y )
e Cuentan con una opinién sin salvedades por parte del Auditor Externo _,-'2;1
Independiente de la Sociedad. g///
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Finalmente, es importante sefialar que todos los acuerdos tomados por el Comité fueron
aprobados por la unanimidad de sus Miembros y quedaron asentados en las actas
correspondientes a cada una de las sesiones que este llevo a cabo, el Comité les did debido
seguimiento y fueron informados oportunamente al Consejo.

representacion de los miembros del Comité, nos presentamos
Huda o comentario.

Sin mas por el momento, ye
a sus ordenes para cualesg

Atentamente,

Auditoria y Practicas Societarias.




Cancun, Quintana Roo a 15 de mayo de 2019.

Al Consejo de Administracion de
Corpovael, S.A.B. de C.V.

En mi caracter de Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, (el
Comité) de Corpovael, S.AB. de C.V. (la “Sociedad”) y en cumplimiento a lo
dispuesto en el inciso e), fraccion |l del Articulo 42 de la Ley del Mercado de Valores,
rindo a ustedes la opinidn del Comité respecto del contenido del Informe del Director
General en relacién con los Estados Financieros de la Sociedad, asi como los
Estados Financieros Consolidados con los de sus subsidiarias por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2018.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del pasado 29 de abril de 2019,
el Director General rindio su informe Anual correspondiente al ejercicio gue corrié
del 1° de Enero al 31 de diciembre de 2018. En dicho informe sefialé que a esa
fecha existia una contingencia, en virtud de la cual las cifras expresadas en el
informe podrian sufrir modificaciones, ya que no se contaba aln con la opinién de
los Auditores Externos de la Sociedad por el gjercicio sobre el que informd.

A1 MA o

Con fecha 15 de mayo de 2019 el Director General presentd el informe Anual en el
cual menciona el efecto en los estados financieros consolidados dictaminados de la
Sociedad, por los ajustes prudenciales recomendados por los auditores externos de
la Sociedad, respecto del momento contable del reconocimiento de algunos
ingresos del nuevo Desarrollo Allure ubicado en la Ciudad de Cancin, Quintana
Roo. Los auditores externos independientes emitieron su dictémen sin salvedades.

Enia opinion del Comité las politicas y criterios contables y de informacion, seguidos
en la preparacion de los Estados Financieros de la Sociedad antes sefialados, son
adecuados y suficientes y acordes a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. En virtud de lg'inencionado, los Estados Financieros presentados por el
Director General reflejagl en forma razonable la situacion financiera y los resultados
consolidados de la Sogiedag y subsidiarais al 31 de diciembre de 2018, y por el afio
terminado en esa fecha.

Atentamente,

Presidepté del Comité de
Auditefria y Practicas Societarias.



Canciin, Quintana Roo a 15 de mayo de 2019,

Corpovael, S.A.B. de C.V. *
Informe de Actividades del Comité de Auditoria y Practicas Societarias
al Consejo de Administracidn por el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de 2018.

Estimados Miembros del Consejo de Administracion de
Corpovael, S.A.B. de C.V.

De conformidad con lo dispuesto en la fraccién Il del Art. 43 y la fraccién IV inciso (a) del
Art. 28 de la Ley del Mercado de Valores, me permito informar a ustedes, sobre el resultade
de las principales actividades llevadas por el Comité de Auditoria y Practicas Societarias {“el
Comité”) de Corpovael, S.A.B. de C.V. y subsidiarias (“CADU” o “la Sociedad”
indistintamente), durante el ejercicio 2018.

Para realizar sus funciones, durante el ejercicio social de 2018, el Comité sesiond los dias 26
de febrero, 16 de abril, 7 de mayo, 16 de julio y 22 de octubre.

A las sesiones asistieron, ademads de los miembros del Comité, el Presidente del Consejo y
Director General, el Director de Finanzas, el Contador General y el Auditor Interno, y cuando
se considerd conveniente, el Auditor Externo. En la reunién del 7 de mayo, los miembros
del Comité nos reunimos con el Auditor Externo, sin la presencia de los Directivos
Relevantes de la Sociedad.

El 24 de abril de 2018, la Sociedad celebré la Asamblea Ordinaria de Accionistas acordando
entre otros asuntos, el pago de un dividendo en efectivo, equivalente a $0.75 (Setenta y
cinco centavos) por accién, equivalentes a la cantidad de $256°517,230.50 (Doscientos
cincuenta y seis millones quinientos diecisiete mil doscientos treinta pesos 50/100 m.n.).

Los principales asuntos que fueron tratados por el Comité son los siguientes:

ACTIVIDADES EN MATERIA DE PRACTICAS SOCIETARIAS

* Durante el ejercicio, no se realizaron chservaciones respecto del desempefio de los
directivos relevantes;

« Fuimos informados de las operaciones con personas relacionadas, no existiendo
operaciones significativas que revelar;

» Sediscutieron diversas alternativas a fin de evaiuar adecuadamente los paquetes de
emolumentos a las personas fisicas mencionadas en el articulo 28, fraccidn Il inciso
d) de la Ley del Mercado de Valores;




Durante el ejercicio, no se otorgaron, por no haberse solicitado, dispensa alguna.
ADMINISTRACION DE RIESGOS

Revisamos el mapa de riesgos de CADU y procedimos a su andlisis;
Se realizaron sugerencias al proceso de administracion de riesgos;
Se dio seguimiento a los principales riesgos identificados

RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Dentro las estrategias corporativas de CADU se han inicilado con fa incorporacion,
divulgacidn, de practicas de negocio sustentables A continuacion, se detallan las principales
actividades llevadas a cabo:

-

Medio Ambiente - Definicion de los principios basicos y el establecimiento de las
politicas y los procedimientos en materia de desempefio ambiental.
Responsabilidad Social - Revisién de los principios y derechos fundamentales en las
relaciones laborales, en la calidad de vida y desarrollo personal de los colaboradores,
la actualizacion del Cédigo de Etica y difusién de los valores éticos y la elaboracién y
actualizacion de la politicas y procedimientos correspondientes.

Reporte de Sustentabilidad 2017 - En mayo de 2018, presentd su primer reporte de
sustentabilidad

Por el ejercicio gque se informa la empresa y sus subsidiarias elevaron su
cumplimiento en materia de compromisos y actividades en materia de auto
sustentabilidad tanto hacia su interior como al exterior, contratando un asesor
externo que hizo su evaluacidn, emitio sus sugerencias, y calificé la robustez del
gobierno corporativo, ambiente laboral y evaluacion de puestos, todo esto
informado a la BMV quien subid la calificacién de CADU en la materia.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE AUDITORIA

CIERRE DEL EIERCICIO 2017

Informes Anuales

El Comité revisé el Reporte Anual del ejercicio 2017, mismo que fue aprobado por el
Consejo de Administracion.

Cierre auditoria externa 2017

El Auditor Externo de CADU informé al Comité, entre otros, sobre los siguientes asuntos
relevantes relacionados con el cierre de la auditoria del ejercicic 2017:

No se identificaron debilidades materiales del sistema de control internc de la
Sociedad.




e No se tuvo conocimiento de fraudes que involucren a la Administracién de la
Sociedad, ni de otras situaciones que pudieron resultar en errores materiales de los
estados financieros

¢ LaSociedad cumplid con sus obligaciones fiscales,

s La Firma de auditoria externa, asi como el Auditor Externe, manifestaron su
independencia de la Sociedad.

s Se considera que el Comité fue informado de todos los temas derivados de la
auditoria externa, que deben ser de su conocimiento. :

Por nuestra parte, los miembros del Comité, evaluamos los servicios de auditoria externa
del ejercicio 2017 y, al respecto, manifestamos nuestra opinion favorable, por lo que, en su
momento, recomendamos al Consejo la continuidad de Ernst and Young, Mancera, S.C.
(Mancera) y del Auditor Externo, C.P.C. David Echeverria Alonso, socio responsable de la
auditoria, para la prestacion de los servicios relativos al ejercicio 2018.

Cumplimiento con disposiciones legales

El Comité fue informado por el Abogado General de la Sociedad, de que durante el gjercicio
2017, la Sociedad desarrollé sus actividades con estricto apego, tanto a la normatividad
impuesta por las diversas disposiciones legales que le son aplicables, como a sus paliticas
internas. Asimismo, cuando las normas aplicables asi lo requirieron, las operaciones
involucradas se hicieron del canocimiento de la CNBV.

ACTIVIDADES RELACIONADAS CON EL EJERCICIO 2018
Temas relacionados con decisiones de accionistas

Los miembros del Comité fuimos informados en tiempo y forma que durante el ejercicio
2018:

e Encumplimiento del IV Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas realizada el
24 de abril de 2018, la Sociedad llevé a cabo el pago en efectivo de $256'517,230.50
{Doscientos cincuenta y seis millones quinientos diecisiete mil doscientos treinta
pesos 50/100 m.n.), por concepto de pago de dividendo a los accionistas de la
Sociedad. Este importe fue pagado en dos exhibiciones, la primera el 15 de mayo y
la segunda el 23 de agosto del propio afio.

¢ EnelV punto de Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 27 de
abril de 2017, se aprobé la constitucidn de un fondo de reserva, para la adquisicion
de acciones, hasta por la cantidad de $100°000,000.00 {Cien millones de pesos
00/100 m.n.), para ser ejercido durante los siguientes tres afios. Al 31 de diciembre
de 2018, se han adquirido 201,115 (Doscientos un mil ciento quince) acciones por
unh monto total de $2,989,971.00 {Dos millones novecientos achenta y nueve mil




novecientos setenta y un pesos 00/100 m.n.} con un precio de compra promedio de
$14.87 pesos por accion.

Politicas contables

En cuanto a sus politicas contables, durante 2018, la Sociedad adoptd las nuevas Normas
Internacionales de Informacion Financiera que entraron en vigor en ¢l afio de 2018 que e
son aplicables. La adopcidn:no tuvo efectos relevantes en los estados financieros
consolidados de la Sociedad;

Asimismo, mantiene como criterio para consolidar los resultados el Método de participacion
para la valuacion de las inversiones en subsidiarias, el cual permite reconocer en los
resultados de la Sociedad, los resultados de las subsidiarias.

Esto implica que los resultados acumulados presentados en los estados financieros
consolidados son la suma de los que esencialmente se presentan en los estados financieros
individuales.

Operaciones con instrumentos financieros derivados

El Comité fue informado por la Administracion, que durante el ejercicio 2018, la Sociedad
no llevéd a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Operaciones con partes relacionadas

Con base en la informacién que el Comité tuvo a su disposicidon, no detectamos que la
Sociedad haya lievado a cabo operaciones con sus partes relacionadas ¢ gque las haya
llevado a cabo fuera de condiciones de mercado y en desapego a sus politicas establecidas
para tal efecto.

Litigios y contingencias

El Abogado General de la Sociedad, informaé al Comité sabre el estatus al 31 de diciembre
de 2018 de los litigios en los que la Sociedad forma parte. Menciond que, al considerar la
posibilidad de obtener un resultado adverso y por el monto de cada caso, ho puede
razonablemente esperarse un impacto significativo adverso en la situacion financiera de la
Sociedad.

Por su parte la Administracién de la Sociedad, informé al Comité que a la fecha tiene
reconocidas en sus estados financieros, en importes razonables, las estimaciones por
cuentas de dificil recuperacidn y las provisiones relativas a los litigias en proceso.

Emision de Deuda y de Capital

Durante los meses de enero a diciembre de 2018, la Sociedad realizd pagos mensuales
iguales por la cantidad de $13,333,333.33 {Trece millones trescientos treinta y tres mil
trescientos treinta y tres pesos 33/100 m.n.) correspondientes a la amortizacion en efectivo
de su emision de deuda con clave CADU15.




El 21 de febrero de 2018, CADU anuncid la colocacidn de $500,000,000.00 (Quinientos
millones de pesos 00/100 m.n.} en deuda a largo plazo en la Bolsa Mexicana de Valores, a
través de la emisién del Certificado Bursatil “CADU 18" con plazo de 5 afios y una tasa de
interés THE 28 mds 2.9 puntos. Los recursos obtenidos serdn destinados, principalmente,
para capital de trabajo y fines corporativos.

Auditoria Interna

Los miembros del Comité revisamos y dimos nuestra opinién favorable al Programa Anual
de Auditorfa Interna para el ejercicio 2018. El drea de auditoria interna en conjunto
mencioné los siguientes puntos importantes:

e No hubo desviaciones relevantes al programa anual de auditoria interna aprobado
por el Comité.

¢« No se detectaron deficiencias materiales del sistema de control interno.

s Las observaciones generadas, no representan situaciones de impartancia material
para la Sociedad y a la fecha todas han sido solventadas.

Repories trimestrales 2018 o la Bolsa Mexicana de Valores

Los miembros del Comité, revisamos el proyecto de Reporte Trimestral del cuatro trimestre
y los trimestrales anteriores del ejercicio 2018 de la Sociedad, enviados en tiempo y forma
a la Bolsa Mexicana de Valores, por el mismo periodo, asi como por el ejercicio 2018
. completo y, en su oportunidad, los miembros del Comité recomendamaos su autorizacidon
por el Consejo.

Auditoria externa 2018

En la sesidon del Comité celebrada el 23 de abril de 2019, los miembros nos reunimos con el
Auditor Externo de la sociedad. De dicha reunidn se destaca lo siguiente:

s Los auditores externos reconocieron que por razanes imputables a ellos no se cumpliria
con la entrega a tiempo conforme a lo comprometido el dictamen sobre los estados
financieros del 2018;

* Ante la inminencia de la asamblea, se convino solicitar una ampliacion del plazo para la
entrega del dictamen;

s Se encontraban aln en proceso de andlisis respecto del momento contable para el
reconocimiento de los ingresos del proyecto Allure, a pesar de que la empresa entregé
desde el mes de agosto a los auditores externos su interpretacion de la NIIF 15;

o {os miembros del Comité expresaron a los auditores externos su inconformidad por el
hecho de que el dictamen no estuvo listo antes de la asamblea.

Posteriormente, el 9 de mayo, el Auditor Externo de la Sociedad presenté al Comité el
reporte de los resultados de la auditoria de estados financieros de la Sociedad del ejercicio
2018 y al respecto;




* Emitié una opinién sin salvedades; y

+ Menciono que no hubo ajustes relevantes derivados de |la auditoria en relacidn con ia
informacion presentada por la Sociedad en sus reportes trimestrales; a la fecha, todos
los ajustes han sido reconacidos en los estadas financieros de la Sociedad.

Los miembros del Comité destacamos el buen trabajo realizado por la administracion, y [as
areas juridicas y de auditoria interna de CADU.

Estados financieros del ejercicio 2018

El Comité revisé los Estados Financieros Consolidados Auditados de CADU y subsidiarias, asi
como los Estados Financieros No Consolidados de CADU, correspondientes al ejercicio 2018.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del pasado 29 de abril de 2019, rendf el
Informe de Actividades del Comité de Auditoria y Practicas Societarias al Consejo de
Administracion por el ejercicio social concluido el 31 de diciembre de 2018, en el cual se
hizo notar la existencia de una contingencia en virtud de la cual, las cifras contenidas en los
estados financieros pudieran sufrir modificaciones, ya gue no se contaba a esa fecha con el
dictamen de los estados financieros consolidados por parte de los Auditores Externos de la
Sociedad por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018, como de propia voz en el
recinto lo hizo saber a la Asamblea el auditor externo independiente C.P.C. David Echeverria
Alonso.

A continuacién, me permito presentar a ustedes un resumen gue contiene los ajustes
recomendados por los Auditores Externas de la Sociedad, respecto del momento contable
del reconocimiento de ingresos del nuevo Desarrollo Allure, ubicado en la Ciudad de
Cancin, Quintana Roo:

Ingresos derivados de los contratos celebrados en el Desarrollo Allure (en miles de pesos)

Al 31 de diciembre de 2018 CADU se tienen celebradas 39 operaciones de enajenacién de
unidades del desarrolle residencial Allure ubicado en Cancun, Quintana Roo por un monto
de $575,220. Por recomendacién de los Auditores Externos de la Sociedad y con apego
prudencial a las normas internacionales de auditoria, de dicho monto los estados
financieros Unicamente reflejan 23 operaciones como ingreso contable por un importe de
$354,363.

Las 16 operaciones restantes por un monto de $220,858 se reconocieron como ingreso de
lasociedad en los estados financiero, hasta la fecha en que los contratos ya fueron elevados
a escritura pudblica en el ejercicio inmediato siguiente.

A la fecha de emision de los estados financieros se habfan registrado en el afio 2018 las
siguientes operaciones:




Qperaciones que serdn registradas en 2019 Unidades Monto

Operaciones elevadas a escritura publica en enero de 2019 6 S 82,388
Operaciones elevadas a escritura ptblica en febrero de 2019 1 S 19,169
Operaciones elevadas a escritura publica en marzo de 2019 5 $ 63,116
Operaciones elevadas a escritura publica en abril de 2019 1 S 8,250
Operaciones por elevar a escritura publica 3 S 47,935

Total 16 $220,858

Costo de ventas derivado de las operaciones celebradas del desarrollo Allure {en miles de
pesos) '

Como consecuencia de lo mencionado en los parrafos anteriores el costo de ventas relativo
a las 39 operaciones celebradas equivale a $361,348. Al 31 de diciembre de 2018
Gnicamente se registraron $219,547 como el costo de venta correspondiente, por lo que |a
diferencia es decir, $141,801 se registraran en el ejercicio 2019 conforme se vayan elevando
a escritura publica dichas operaciones correspondientes.

Cuentas por cobrar derivadas de los contratos celebrados en el desarrollo Allure {en miles
de pesos)

Al 31 de diciembre de 2018 la Sociedad habia celebrado 39 operaciones del desarrolla
residencial Allure ubicado en Cancun, Quintana Roo, por un monto de $575,220 {Nota 152
de los estados financieros elaborados por la sociedad).

Por recomendacion de los Auditores Externos y con apego prudencial a las normas
internacionales de auditoria, la Sociedad registrd como Ingresos del periodo un importe de
$354,363 de los cuales realizd cobros por $324,730, quedando una cuenta por cobrar sobre
dichas operaciones de enajenacion por $29,633 al 31 de diciembre de 2018, que se
encuentran incluidas en el rubro de Clientes por venta de viviendas y terrenos, mostrado
en la Nota 6 a los estados financieros.

Por recomendacion de los Auditores Externos y con apego prudencial a las normas
internacionales de auditoria, la Sociedad dejé de registrar como Ingresos del periodo un
importe de $220,858, de los cuales recibié depdésitos por $115,883, quedando una cuenta
por cobrar al 31 de diciembre de 2018 de dichas operaciones por $104,975, exclusivamente
del desarrollo Allure mencionado.

Inventarios inmobiliarios derivados de los coniratos celebrados en el desarrollo Allure (en
miles de pesos)

Como se menciond anteriormente, el costo de ventas relativo a las 39 operaciones
celebradas del desarrollo Allure es de $361,348. Al 31 de diciembre de 2018, por
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recomendacién de los Auditores Externos de la Sociedad v con apego prudencial a las
normas internacionales de auditorfa, Gnicamente se aplicaron $219,547, por lo que la
diferencia es decir 5141,801, se aplicardn en el 2019 conforme se vayan elevando a escritura
publica esas operaciones, Por lo anterior al 31 de diciembre de 2018, la Entidad presenta
por lo vendido en el desarrollo Allure, inventario Inmobiliaric de $141,801
correspondientes, ya comprometidos con los clientes.

Con fundamento en el dictamen del Auditor Externo Independiente y en lo mencionado en
los parrafos anteriores, este Comité recomienda al Consejo la aprobacion de dichos estados
financieros en virtud de que:

* Fueron determinados mediante [a correcta aplicacion de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera vigentes y con apego a las politicas contables establecidas
en CADU por el Consejo de Administracion;

¢ Presentan en forma razonable la situacién financlera, los resultados de operacidn,
los flujos de efectivo y la situacion del capital contable de CADU vy sus subsidiarias
por el ejercicia 2018;y

e Cuentan con una opinion sin salvedades por parte del Auditor Extefno
Independiente de la Sociedad. -

Finalmente es Importante sefialar que todos los acuerdos tomados por el Comité fueron
aprobados por la unanimidad de sus Miembros y guedaron asentados en las actas
correspondientes a cada una de las sesiones que este llevd a cabo, el Comité les did debido
seguimiento y fueron informadps oportunamente al Consejo.

presentacion de los miembros del Comité, nos presentamos
duda o comentario.

Sinmas por el momentao, y ¢
a sus ofdenes para cualesq

Atentamiente,

Auditoria y Pjpé c'tica's"Societarias




Canciin, Quintana Roo a 27 de mayo de 2020.

Al Consejo de Administracion de
Corpovael, S.A.B. de C.V.

En mi caracter de Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias, (el
Comité) de Corpovael, S.AB. de C.V. (la “Sociedad”) y en cumplimiento a lo
dispuesto en el inciso e), fraccion 1l del Articulo 42 de la Ley del Mercado de Valores,
rindo a ustedes la opinién del Comité respecto del contenido del Informe del Director
General en relacién con los Estados Financieros de la Sociedad, asi como los
Estados Financieros Consolidados con los de sus subsidiarias por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2019.

En la opinion del Comité las politicas y criterios contables y de informacion, seguidos
en la preparacion de los Estados Financieros de la Sociedad antes senalados, son
adecuados y suficientes y acordes a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. En virtud de lo mencionado, los Estados Financieros presentados por el
Director General reflejan en forma razonable la situacién financiera y los resultados
consolidados de la Sociedad y subsidiarais al 31 de diciembre de 2019, y por el afio
terminado en esa fecha. 4

Atentamente,

-

rd

o



Cancun, Quintana Roo a 27 de mayo de 2020.

Corpovael, S.A.B. de C.V.
Informe de Actividades del Comité de Auditoria y Practicas Societarias
al Consejo de Administracion por el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de 2019.

Estimados Miembros del Consejo de Administracion de
Corpovael, S.A.B.de C.V.

De conformidad con lo dispuesto en la fraccion Il del Art. 43 y la fraccion 1V inciso (a) del
Art. 28 de la Ley del Mercado de Valores, me permito informar a ustedes, sobre el resultado
de las principales actividades llevadas por el Comité de Auditoria y Practicas Societarias
(“el Comité”) de Corpovael, S.AB. de C.V. y subsidiarias (“CADU"” o “la Sociedad”
indistintamente), durante el ejercicio 2019.

Para realizar sus funciones, durante el ejercicio social de 2019, el Comité sesiono los dias
25 de febrero, 23 y 24 de abril, 15 de mayo, 15 y 22 de julio, asi como el 22 de octubre.

A las sesiones asistieron, ademas de los miembros del Comité, el Presidente del Consejo
y Director General, el Director de Finanzas, el Contador General y el Auditor Interno, y
cuando se considero conveniente, el Auditor Externo. En la reunion del 15 de julio, los
miembros del Comité nos reunimos con el Auditor Externo, sin la presencia de los Directivos
Relevantes de la Sociedad.

El 29 de abril de 2019, la Sociedad celebré la Asamblea Ordinaria de Accionistas acordando
entre otros asuntos; el pago de un dividendo en efectivo, equivalente a $0.85 (Ochenta y
cinco centavos) por accion, equivalentes a la cantidad de $290°719,527.90 ((Doscientos
noventa millones setecientos diecinueve mil quinientos veintisiete pesos 90/100 MN).

Los principéles asuntos que fueron tratados por el Comité son los siguientes:

ACTIVIDADES EN MATERIA DE PRACTICAS SOCIETARIAS

» Durante el ejercicio, no se realizaron observaciones respecto del desemperfio de los
directivos relevantes;

» Fuimos informados de las operaciones con personas relacionadas, no existiendo
operaciones significativas que revelar;

+ Se discutieron diversas alternativas a fin de evaluar adecuadamente los paquetes
de emolumentos a las personas fisicas mencionadas en el articulo 28, fraccion lll,
inciso d) de la Ley del Mercado de Valores;

e Durante el gjercicio, no se otorgaron, por no haberse solicitado, dispensa alguna.



ADMINISTRACION DE RIESGOS

Revisamos el mapa de riesgos de CADU y procedimos a su analisis;
Se realizaron sugerencias al proceso de administracion de riesgos;
Se dio seguimiento a los principales riesgos identificados

RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Dentro las estrategias corporativas de CADU se han continuado con la incorporacion,
divulgacion, de practicas de negocio sustentables A continuacion, se detallan las principales
actividades llevadas a cabo:

Medio Ambiente - Definicion de los principios basicos y el establecimiento de las
politicas y los procedimientos en materia de desempefo ambiental.
Responsabilidad Social — Durante el ejercicio en comento, se llevaron a cabo las
siguientes iniciativas relacionadas con esta materia: (i) Difusion del Cédigo de Etica
actualizado entre los colaboradores de la empresa; (ii) Formacion del Comité de
Etica, cuyos miembros fueron propuestos por este Comité y aprobados por el
Consejo de Administracion; (iii) Desarrollo y formacion del micrositio CADU
Denuncia, el cual es parte fundamental de la cultura ética de la organizacion.
Reporte de Sustentabilidad 2018 - En mayo de 2019, presento el segundo reporte
de sustentabilidad

Por el ejercicio que se informa la empresa y sus subsidiarias elevaron su
cumplimiento en materia de compromisos y actividades en materia de auto
sustentabilidad tanto hacia su interior como al exterior, siguiendo el programa de
trabajo establecido desde 2017 con el asesor externo.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE AUDITORIA

CIERRE DEL EJERCICIO 2018

Informes Anuales

El Comité revisé el Reporte Anual del ejercicio 2018, mismo que fue aprobado por el
Consejo de Administracion.

Cierre auditoria externa 2018

El Auditor Externo de CADU informé al Comité, entre otros, sobre los siguientes asuntos
relevantes relacionados con el cierre de la auditoria del ejercicio 2018:

No se identificaron debilidades materiales del sistema de control interno de la
Sociedad.

No se tuvo conocimienio de fraudes que involucren a la Administracion de la
Sociedad, ni de otras situaciones que pudieron resultar en errores materiales de los
estados financieros

La Sociedad cumplié con sus obligaciones fiscales.



e La Firma de auditoria externa, asi como el Auditor Externo, manifestaron su
independencia de la Sociedad. .

e Se considera que el Comité fue informado de todos los temas derivados de la
auditoria externa, que deben ser de su conocimiento.

Por nuestra parte, los miembros del Comité, evaluamos los servicios de auditoria externa
del ejercicio 2018 y considerando entre otras situaciones, que el Socio David Echeverria
Alonso cumplié cinco afios como Auditor Externo Independiente de la Sociedad, ademas
de que el nombramiento de un nuevo Despacho de auditoria externa, después de cinco
anos consecutivos de servicio por parte de Mancera SC, contribuira a tener un nuevo
enfoque de auditoria, en cumplimiento de la adopcion de mejores practicas corporativas,
por lo que manifestamos nuestra opinion, respecto del cambio de despacho de auditor
externo para la prestacion de los servicios relativos al ejercicio 2019. Asimismo, realizamos
un proceso de seleccién y evaluacion con diversas firmas de auditores, seleccionando a
KPMG como los responsables de la conduccion de esta.

Cumplimiento con disposiciones legales

El Comité fue informado por el Abogado General de la Sociedad, de que durante el ejercicio
2018, la Sociedad desarrolld sus actividades con estricto apego, tanto a la normatividad
impuesta por las diversas disposiciones legales que le son aplicables, como a sus politicas
internas. Asimismo, cuando las normas aplicables asi lo requirieron, las operaciones
involucradas se hicieron del conocimiento de la CNBV.

ACTIVIDADES RELACIONADAS CON EL EJERCICIO 2019
Temas relacionados con decisiones de accionistas

Los miembros del Comité fuimos informados en tiempo y forma que durante el ejercicio
2019:

¢ En cumplimiento del IV Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas realizada
el 29 de abril de 2018, la Sociedad llevd a cabo el pago en efectivo de
$289°486,080.34 (Doscientos ochenta y nueve millones cuatrocientos ochenta y
seis mil ochenta pesos 34/100 m.n.), por concepto de pago de dividendo a los
accionistas de la Sociedad. Este importe fue pagado en dos exhibiciones, la primera
por $145,274,290.17 (Ciento cuarenta y cinco millones doscientos setenta y cuatro
mil doscientos noventa pesos 17/100 m.n.) la cual fue realizada con fecha 6 de junio
y la segunda por $144,211,790.17 (Ciento cuarenta y cuatro millones doscientos
once mil setecientos noventa pesos 17/100 m.n.) el 24 de septiembre del propio
afo.

¢ En el V punto de Acuerdo de la Asamblea General de Accionistas celebrada el 27
de abril de 2017, se aprobd la constitucion de un fondo de reserva, para la
adquisicién de acciones, hasta por la cantidad de $100°000,000.00 (Cien millones
de pesos 00/100 m.n.), para ser ejercido durante los siguientes tres afios. Durante
el ejercicio 2019, se adquirieron 2,505,000 (Dos millones quinientos cinco mil)
acciones por un monto total de $35,052,199 (Treinta y cinco millones cincuenta y



dos mil ciento noventa y nueve pesos 00/100 m.n.) con un precio de compra
promedio de $13.99 pesos por accion.

Politicas contables

En cuanto a sus politicas contables, durante 2019, la Sociedad adopt6 las nuevas Normas
Internacionales de Informacién Financiera que entraron en vigor en el afo de 2019 que le
son aplicables. La adopcién no tuvo efectos relevantes en los estados financieros
consolidados de la Sociedad;

Asimismo, mantiene como criterio para consolidar los resultados el Método de participacion
para la valuacion de las inversiones en subsidiarias, el cual permite reconocer en los
resultados de la Sociedad, los resultados de las subsidiarias.

Esto implica que los resultados acumulados presentados en los estados financieros
consolidados son la suma de los que esencialmente se presentan en los estados financieros
individuales.

Operaciones con instrumentos financieros derivados

El Comité fue informado por la Administracion, que durante el ejercicio 2019, la Sociedad
no llevd a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Operaciones con partes relacionadas

Con base en la informacion que el Comité tuvo a su disposicion, no detectamos que Ila
Sociedad haya llevado a cabo operaciones con sus partes relacionadas o que las haya
llevado a cabo fuera de condiciones de mercado y en desapego a sus politicas establecidas
para tal efecto.

Litigios y contingencias

El Abogado General de la Sociedad, informo al Comité sobre el estatus al 31 de diciembre
de 2019 de los litigios en los que la Sociedad forma parte. Menciono que, al considerar la
posibilidad de obtener un resultado adverso y por el monto de cada caso, no puede
razonablemente esperarse un impacto significativo adverso en la situacion financiera de la
Sociedad.

Por su parte la Administracion de la Sociedad, informé al Comité que a la fecha tiene
reconocidas en sus estados financieros, en importes razonables, las estimaciones por
cuentas de dificil recuperacion y las provisiones relativas a los litigios en proceso.

Emision de Deuda y de Capital

Durante los meses de enero a diciembre de 2019, la Sociedad realizé pagos mensuales
iguales por la cantidad de $13,333,333.33 (Trece millones trescientos treinta y tres mil
trescientos treinta y tres pesos 33/100 m.n.) correspondientes a la amortizacion en efectivo
de su emision de deuda con clave CADU15.

El 12 de abril de 2019, CADU anuncié la colocacion de $500,000,000.00 (Quinientos
millones de pesos 00/100 m.n.) en deuda a largo plazo en la Bolsa Mexicana de Valores, a
través de la emision del Certificado Bursatil “CADU 19" con plazo de 5 anos y una tasa de
interés TIE 28 mas 2.9 puntos. Los recursos obtenidos seran destinados para (i)
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Refinanciamiento de la deuda a corto plazo; (ii) Financiar el desarrollo de proyectos; y en
caso de existir remanente (iii) Capital de trabajo.

Auditoria Interna

Los miembros del Comité revisamos y dimos nuestra opinion favorable al Programa Anual
de Auditoria Interna para el ejercicio 2019. El area de auditoria interna en conjunto
menciono los siguientes puntos importantes:

o No hubo desviaciones relevantes al programa anual de auditoria interna aprobado
por el Comité.

¢ No se detectaron deficiencias materiales del sistema de control interno.

o Las observaciones generadas, no representan situaciones de importancia material
para la Sociedad y a la fecha todas han sido solventadas.

Reportes trimestrales 2019 a la Bolsa Mexicana de Valores

Los miembros del Comité, revisamos el proyecto de Reporte Trimestral del cuatro trimestre
y los trimestrales anteriores del ejercicio 2019 de la Sociedad, enviados en tiempo y forma
a la Bolsa Mexicana de Valores, por el mismo periodo, asi como por el ejercicio 2019
completo y, en su oportunidad, los miembros del Comité recomendamos su autorizacion
por el Consejo.

Auditoria externa 2019

El Auditor Externo de la Sociedad presento al Comité el reporte de los resultados de la
auditoria de estados financieros de la Sociedad del ejercicio 2019 y al respecto:

= Emitié una opinion sin salvedades; y

 Sugirié incrementar la provision de impuestos diferidos por los terrenos adquiridos
que por cada compra la Sociedad, ha optado siempre por deducir su costo de
adquisicion en el propio ejercicio fiscal, en los términos de la Ley del ISR Articulo 191,
sobre lo que el Comité y el Consejo de Administracion estuvieron de acuerdo como
criterio prudencial,

Los miembros del Comité destacamos el buen trabajo realizado por la administracion, y las
areas juridica y de auditoria interna de CADU.

Estados financieros del ejercicio 2019

El Comité reviso los Estados Financieros Consolidados Auditados de CADU y subsidiarias,
asi como los Estados Financieros No Consolidados de CADU, correspondientes al ejercicio
2019.

Con fundamento en el dictamen del Auditor Externo Independiente y en lo mencionado en
los parrafos anteriores, este Comité recomienda al Consejo la aprobacion de dichos estados
financieros en virtud de que:

e Fueron determinados mediante la correcta aplicacion de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera vigentes y con apego a las politicas contables
establecidas en CADU por el Consejo de Administracion;



e Presentan en forma razonable la situacién financiera, los resultados de operacion,
los flujos de efectivo y la situacion del capital contable de CADU y sus subsidiarias
por el gjercicio 2019; y

e Cuentan con una opinidn sin salvedades por parte del Auditor Externo
Independiente de la Sociedad.

Finalmente es importante sefalar que todos los acuerdos tomados por el Comité fueron
aprobados por la unanimidad de sus Miembros y quedaron asentados en las actas
correspondientes a cada una de las sesiones que este llevo a cabo, el Comité les dio debido
seguimient_ey fueron informados oportunamente al Consejo.

Sin mas por el'z;momento, y en representacion de los miembros del Comité, nos presentamos
a sus ordenes, para cualesquier duda o comentario.

Ater_;tamente\,\\wﬁﬂ

C.P. 1T bis Gixillermo Zazueta Dominguez
Presidente del Comité de
/' Auditoria y Practicas Societarias
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