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CADU	
  REPORTA	
  UN	
  CRECIMIENTO	
  EN	
  	
  UAFIDA	
  (EBITDA)	
  DE	
  
18.6%	
  Y	
  UTILIDAD	
  NETA	
  DE	
  PS.114	
  MILLONES	
  EN	
  EL	
  1T16	
  

	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

INFORMACIÓN	
  DESTACADA	
  (OPERATIVA	
  Y	
  FINANCIERA)	
  
 

	
  
• La	
  UAFIDA	
  del	
  trimestre	
  alcanzó	
  los	
  Ps.181	
  mills.,	
  incrementando	
  18.6%	
  AsA,	
  mientras	
  el	
  margen	
  

UAFIDA	
  fue	
  de	
  20.6%,	
  vs.	
  17.8%	
  del	
  1T15	
  
• La	
  utilidad	
  neta	
  alcanzó	
  Ps.114	
  mills.,	
  creciendo	
  41.0%	
  AsA	
  
• La	
  utilidad	
  por	
  acción	
  (UPA)	
  del	
  trimestre	
  fue	
  de	
  Ps.0.33	
  
• Los	
  ingresos	
  consolidados	
  de	
  CADU	
  alcanzaron	
  los	
  Ps.878	
  mills.,	
  incrementando	
  3.1%	
  AsA	
  
• El	
  precio	
  promedio	
  alcanzó	
  los	
  Ps.317k,	
  aumentando	
  3.9%	
  TsT	
  y	
  disminuyendo	
  0.9%	
  AsA;	
  ya	
  que	
  

no	
  se	
  registró	
  la	
  participación	
  de	
  vivienda	
  media	
  en	
  la	
  mezcla,	
  a	
  diferencia	
  del	
  1T15	
  
• Los	
  gastos	
  de	
  administración	
  y	
  ventas	
  alcanzaron	
  Ps.79	
  mills.	
  (8.9%	
  de	
  los	
  ingresos	
  totales),	
  en	
  

línea	
  vs.	
  el	
  1T15,	
  mientras	
  la	
  relación	
  de	
  costos/ingresos	
  disminuyó	
  300	
  pbs.	
  AsA	
  
• Al	
  cierre	
  del	
  1T16,	
  el	
  valor	
  de	
  la	
  reserva	
  territorial	
  ascendió	
  a	
  Ps.1,233	
  mills.,	
  un	
  incremento	
  de	
  

86.8%	
  AsA,	
  en	
  seguimiento	
  del	
  plan	
  de	
  expansión	
  de	
  la	
  Compañía	
  
• Al	
   cierre	
   del	
   trimestre,	
   el	
   valor	
   de	
   las	
   obras	
   en	
   proceso	
   ascendió	
   a	
   Ps.2,676	
   millones,	
   un	
  

incremento	
  de	
  18.5%	
  AsA,	
  en	
  seguimiento	
  del	
  plan	
  de	
  expansión	
  de	
  la	
  Compañía	
  
	
  
	
  
	
  

	
  

Resumen	
  Operativo*	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
   	
   Resumen	
  Financiero*	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  
Ingresos-­‐viviendas	
  	
   842	
   838	
   0.5	
   	
   Ingresos	
  netos	
   878	
   851	
   3.1	
  
Otros-­‐ingresos**	
   36	
   14	
   161.8	
   	
   Utilidad	
  bruta	
  	
   236	
   203	
   16.1	
  
Unidades	
  escrituradas	
  (#)	
   2,654	
   2,617	
   1.4	
   	
   Margen	
  bruto	
  (%)	
   26.9	
   23.9	
   +300	
  pb	
  
Precio	
  prom.	
  unidad	
  (Ps.mil)	
   317	
   320	
   (0.9)	
   	
   Margen	
  UAFIDA	
  (%)	
   20.6	
   17.9	
   +270	
  pb	
  
Unidades	
  con	
  subsidio	
  (#)	
   1,996	
   2,320	
   (14.0)	
   	
   Utilidad	
  Neta	
   114	
   81	
   41.0	
  
Reserva	
  territorial	
  	
   1,233	
   660	
   86.8	
   	
   Margen	
  neto	
  (%)	
   13.0	
   9.5	
   +350	
  pb	
  
Obras	
  en	
  proceso	
  	
   2,676	
   2,258	
   18.5	
   	
   UPA***	
  (Ps.)	
   0.33	
   0.71	
   -­‐	
  

	
  

Resumen	
  Flujo	
  y	
  Liquidez*	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
   	
   Resumen	
  Balance	
  Grl.*	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  

Flujo	
  libre	
  de	
  efectivo	
   (61)	
   (180)	
   66.7	
   	
   Activo	
   5,672	
   3,555	
   59.5	
  
Efectivo	
  e	
  inversiones	
   1,035	
   218	
   374.5	
   	
   Pasivo	
   2,338	
   2,186	
   7.0	
  
Ciclo	
  de	
  capl.	
  de	
  trab.	
  (días)	
  	
   533	
   406	
   31.3	
   	
   Capital	
  Contable	
   3,333	
   1,369	
   143.5	
  
Deuda	
  total	
   1,526	
   1,662	
   (8.2)	
   	
   Total	
  inventarios	
   3,979	
   2,953	
   34.7	
  
Cobertura	
  de	
  intereses	
   5.32x	
   5.17x	
   -­‐	
   	
   Créditos	
  bancarios	
   837	
   1,212	
   (31.0)	
  
Deuda	
  neta	
  a	
  UAFIDA	
  UDM	
   0.64x	
   1.92x	
   -­‐	
   	
   Certificados	
  bursátiles	
   689	
   443	
   55.4	
  
Razón	
  de	
  apalancamiento	
   0.70x	
   1.60x	
   -­‐	
   	
   Proveedores	
  de	
  terrenos	
   231	
   70	
   229.3%	
  

	
  

Cancún,	
  QRoo.,	
  México	
  a	
  18	
  de	
  abril	
  de	
  2016.	
  –	
  Corpovael,	
  S.A.B.	
  de	
  C.V.	
   (BMV:	
  CADUA),	
   grupo	
  empresarial	
   líder	
  
dedicado	
   al	
   desarrollo	
   de	
   vivienda	
   de	
   interés	
   social,	
   media	
   y	
   media-­‐residencial	
   en	
   México,	
   anunció	
   hoy	
   sus	
  
resultados	
   por	
   el	
   primer	
   trimestre	
   de	
   2016.	
   Las	
   cifras	
   presentadas	
   en	
   este	
   reporte	
   se	
   encuentran	
   expresadas	
   en	
  
pesos	
  nominales	
  mexicanos	
  corrientes,	
  son	
  preliminares	
  y	
  no	
  auditadas,	
  se	
  encuentran	
  preparadas	
  de	
  conformidad	
  
con	
  las	
  IFRS	
  e	
  interpretaciones	
  vigentes	
  a	
  la	
  fecha,	
  y	
  podrían	
  presentar	
  variaciones	
  mínimas	
  por	
  redondeo.	
  

*Cifras	
  expresadas	
  en	
  mdp	
  mexicanos.	
  
**Incluye	
  los	
  rubros	
  de	
  venta	
  de	
  áreas	
  comerciales	
  “terrenos”	
  y	
  servicios	
  otorgados	
  de	
  construcción.	
  
***Considerando	
  346,036,496	
  acciones	
  en	
  circulación	
  al	
  1T16	
  (Post-­‐OPI)	
  y	
  113,846,966	
  al	
  1T15	
  (Pre-­‐OPI).	
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MENSAJE	
  DEL	
  DIRECTOR	
  
 
Muy	
  estimados	
  accionistas	
  de	
  CADU:	
  
	
  

Me	
  es	
  muy	
  grato	
  saludarlos	
  y	
  agradecerles	
   la	
  confianza	
  que	
  han	
  depositado	
  en	
  nuestra	
  empresa	
  y	
  en	
  
todo	
  su	
  equipo	
  de	
  trabajo.	
  
	
  

Inicio	
   comentándoles	
   que	
   2015	
   constituyó	
   un	
   periodo	
   muy	
   importante	
   en	
   la	
   historia	
   de	
   CADU,	
   que	
  
reflejó:	
   la	
   solidez	
   de	
   su	
   modelo	
   de	
   negocios	
   orientado	
   a	
   rentabilidad;	
   su	
   efectiva	
   estructura;	
   y,	
   los	
  
revitalizados	
   fundamentales	
   del	
   sector	
   vivienda.	
  Asimismo,	
   en	
   2015,	
   fuimos	
   capaces	
   de	
   acceder	
   a	
   los	
  
mercados	
  de	
  capitales,	
  a	
  través	
  de	
  nuestra	
  OPI;	
  fortaleciendo	
  de	
  esta	
  manera	
  nuestra	
  estructura	
  y	
  plan	
  
de	
  negocios.	
  
	
  

Hacia	
   2016,	
   anticipamos	
   continuar	
   con	
   una	
   sólida	
   trayectoria	
   de	
   crecimiento,	
   a	
   través	
   del	
  
aprovechamiento	
   de	
   la	
   oportuna	
   adquisición	
   estratégica	
   de	
   terrenos	
   que	
   hemos	
   conducido	
   para	
   la	
  
realización	
  de	
  proyectos	
  de	
  vivienda	
  media	
  y	
  media-­‐residencial,	
  buscando	
  diversificar	
  nuestra	
  mezcla	
  de	
  
productos,	
  así	
  como	
  maximizar	
  el	
  aprovechamiento	
  de	
  nuestra	
  experiencia	
  y	
  capacidad	
  operativa.	
  
	
  

En	
  el	
  sector,	
  vemos	
  un	
  ambiente	
  propicio:	
  una	
  sólida	
  demanda;	
  un	
  comprometido	
  apoyo	
  gubernamental	
  
por	
  reducir	
  el	
  déficit	
  en	
  edificación	
  de	
  vivienda;	
  un	
  considerable	
  incremento	
  en	
  el	
  crédito	
  hipotecario	
  de	
  
la	
   banca	
   comercial;	
   y,	
   una	
   estimulación	
   en	
   la	
   calidad	
   de	
   inmuebles,	
   conducida	
   por	
   los	
   organismos	
  
nacionales	
   de	
   vivienda.	
   Estos	
   factores	
   brindan	
   en	
   su	
   conjunto	
   un	
   fuerte	
   impulso	
   para	
   que	
   CADU	
   siga	
  
creciendo	
  y	
  consolidándose.	
  
	
  

Adentrándonos	
  en	
  la	
  operación	
  del	
  trimestre,	
  fuimos	
  capaces	
  de	
  alcanzar	
  sólidos	
  resultados,	
  a	
  pesar	
  de	
  
la	
   alta	
   base	
   de	
   comparación	
   del	
   2015;	
   recordemos	
   que	
   en	
   el	
   1T15	
   CADU	
   alcanzó	
   un	
   destacado	
  
crecimiento	
  de	
  100.2%	
  AsA	
  en	
  ingresos	
  totales.	
  En	
  el	
  1T16,	
  los	
  ingresos	
  totales	
  fueron	
  de	
  Ps.	
  878	
  mills.	
  
(+3%	
  AsA);	
  la	
  UAFIDA	
  fue	
  de	
  Ps.181	
  mills.	
  (+19%	
  AsA);	
  y,	
  la	
  utilidad	
  neta	
  fue	
  de	
  Ps.114	
  mills.	
  (+41%	
  AsA),	
  
a	
  pesar	
  de	
  haberse	
  registrado	
  una	
  ligera	
  disminución	
  en	
  el	
  precio	
  promedio.	
  
	
  
El	
   precio	
  promedio	
  del	
   1T16	
  alcanzó	
  un	
  nivel	
  de	
  Ps.317	
  mil,	
   que	
  en	
  parte	
   refleja	
  el	
   efecto	
  de	
  que	
   las	
  
primeras	
   viviendas	
   que	
   se	
   escrituraron	
   en	
   2016,	
   todavía,	
   conservaban	
   los	
   precios	
   de	
   2015.	
   Es	
  
importante	
  destacar	
  que	
  esperamos	
  un	
  incremento	
  en	
  el	
  precio	
  promedio	
  hacia	
  el	
  2S16,	
  con	
  el	
  inicio	
  de	
  
escrituración	
  de	
  vivienda	
  media.	
  
	
  

Respecto	
  al	
  ejercicio	
  2016,	
  mantendremos	
  nuestra	
  tendencia	
  histórica	
  de	
  crecimiento	
  de	
  doble	
  dígito,	
  
conforme	
   a	
   nuestra	
   Guía	
   (contenida	
   también	
   en	
   el	
   reporte),	
   mediante	
   el	
   impulso	
   de	
   nuestra	
  
rentabilidad;	
  a	
  partir	
  de	
  nuestra	
  sólida	
  eficiencia	
  operativa,	
  y	
  del	
  aprovechamiento	
  continuo	
  de	
   la	
  alta	
  
demanda	
  en	
  el	
  segmento	
  de	
  interés	
  social	
  en	
  nuestras	
  plazas	
  de	
  mayor	
  operación.	
  Anticipamos	
  que	
  la	
  
segunda	
   mitad	
   del	
   año	
   presente	
   mayor	
   dinamismo	
   que	
   la	
   primera,	
   y	
   nos	
   proporcione	
   el	
   impulso	
  
necesario	
  para	
  poder	
  alcanzar	
  los	
  objetivos	
  trazados	
  para	
  2016.	
  
	
  

Para	
   finalizar,	
   quiero	
   refrendar	
   nuestro	
   compromiso	
   de	
   continuar	
   fortaleciendo	
   nuestro	
   modelo	
   de	
  
negocio,	
  en	
  pro	
  de	
  ofrecer	
  rendimientos	
  superiores	
  al	
  promedio	
  del	
  sector	
  vivienda	
  en	
  México,	
  a	
  través	
  
de	
  una	
  generación	
  constante	
  y	
  sostenida	
  de	
  utilidad,	
  fundamentada	
  en	
  la	
  alta	
  rentabilidad	
  de	
  nuestros	
  
proyectos	
  y	
  en	
  la	
  administración	
  prudencial	
  de	
  nuestras	
  operaciones.	
  
	
  
	
  

Atentamente,	
  
	
  

Pedro	
  Vaca	
  	
  
Presidente	
  del	
  Consejo	
  y	
  Dr.	
  Gral.	
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DESEMPEÑO	
  OPERATIVO	
  
 

	
  
Durante	
  el	
  1T16,	
  alcanzamos	
  ingresos	
  por	
  Ps.878	
  mills.,	
  creciendo	
  3.1%	
  AsA.	
  La	
  mayor	
  parte	
  de	
  nuestros	
  
ingresos	
  provino	
  de	
  la	
  venta	
  de	
  Vivienda	
  con	
  Ps.842	
  mills.	
  (96%	
  de	
  los	
  ingresos	
  totales),	
  mientras	
  que	
  el	
  
4%	
   restante	
   provino	
   de	
   Otros	
   Ingresos	
   (venta	
   de	
   áreas	
   comerciales	
   “terrenos”	
   y	
   servicios	
   de	
  
construcción),	
   totalizando	
  Ps.36	
  mills.	
  Otros	
   Ingresos	
   en	
  2015	
  promedió	
  Ps.46	
  millones	
  por	
   trimestre,	
  
siendo	
  el	
  1T15	
  el	
  periodo	
  de	
  menor	
  participación.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

	
  
	
  

Durante	
  el	
  1T16,	
  se	
  alcanzaron	
  ingresos	
  por	
  Vivienda	
  de	
  Ps.842	
  mills.,	
  0.5%	
  de	
  crecimiento	
  AsA	
  vs.	
   los	
  
Ps.837	
  mills.	
  del	
  1T15.	
   La	
  mayor	
  parte	
  de	
  estos	
   ingresos	
  provino	
  de	
   la	
  plaza	
  de	
  Playa	
  del	
  Carmen	
  con	
  
42.2%	
   de	
   los	
   ingresos	
   por	
   Vivienda.	
   El	
   siguiente	
   cuadro	
   muestra	
   la	
   composición	
   de	
   los	
   ingresos	
   de	
  
Vivienda	
  por	
  desarrollo:	
  
	
  

Ingresos	
  (Ps.	
  Mills.)	
  
Desarrollo	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

Paseos	
  del	
  Mar	
  (Cancún)	
   158	
   231	
   (31.6)	
  
Villas	
  del	
  Mar	
  Plus	
  (Cancún)	
   140	
   -­‐	
   -­‐	
  
Villas	
  del	
  Sol/Villas	
  del	
  Carmen	
  (Playa	
  del	
  Carmen)	
   91	
   245	
   (62.7)	
  
Villas	
  del	
  Sol	
  DD	
  (Playa	
  del	
  Carmen)	
   264	
   42	
   522.5	
  
Las	
  Trojes	
  (Guadalajara)	
   98	
   85	
   15.0	
  
Vita	
  Residence*	
   -­‐	
   4	
   -­‐	
  
La	
  Liebana	
  (Aguascalientes)*	
   -­‐	
   3	
   -­‐	
  
Villas	
  de	
  Zumpango	
  (Edo.	
  Méx)	
   -­‐	
   95	
   -­‐	
  
Villas	
  del	
  Country	
  (León)*	
   -­‐	
   72	
   -­‐	
  
Otros	
   90	
   60	
   51.0	
  
Total	
   842	
   837	
   0.5%	
  
*Desarrollos	
  de	
  segmento	
  medio.	
  

	
  

98%	
  

2%	
  

1T15	
  

Vivienda	
   Otros	
  

851	
  mdp	
  
96%	
  

4%	
  

1T16	
  

Vivienda	
   Otros	
  

878	
  mdp	
  

	
  236	
  	
   	
  303	
  	
  

	
  288	
  	
  
	
  356	
  	
  

	
  145	
  	
  
	
  181	
  	
  	
  95	
  	
  
	
  -­‐	
  	
  	
  	
  	
  72	
  	
   	
  -­‐	
  	
  	
  	
  	
  3	
  	
   	
  2	
  	
  

Ps.837	
   Ps.842	
  

1T15	
   1T16	
  

Mezcla	
  Ventas	
  por	
  Plaza	
  

Aguascalientes	
  
León	
  
Zumpango	
  
Guadalajara	
  
Playa	
  del	
  Carmen	
  
Cancún	
  

Ingresos	
  Totales	
  Consolidados	
  

Ingresos	
  Vivienda	
  

+3.1%	
  AsA	
  

+0.5%	
  AsA	
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En	
  lo	
  que	
  se	
  refiere	
  a	
  la	
  mezcla	
  de	
  ingresos	
  por	
  tipo	
  de	
  vivienda,	
  fue	
  la	
  siguiente:	
  	
  

	
  
*Incluye	
  la	
  venta	
  de	
  vivienda	
  usada.	
  
	
  

Sin	
  considerar	
   los	
   ingresos	
  provenientes	
  de	
  vivienda	
  media,	
   la	
  venta	
  de	
  Interés	
  Social	
  registró	
  
un	
  estable	
  desempeño,	
  creciendo	
  10.9%	
  vs.	
  el	
  1T15;	
  impulsado	
  por	
  una	
  mayor	
  escrituración	
  y	
  
precio	
   promedio.	
   La	
   participación	
   de	
   vivienda	
  Media	
   se	
   verá	
   reflejada	
   en	
   la	
  mezcla	
   hacia	
   el	
  
2S16.	
  
	
  
	
  

	
  
	
  
	
  
	
  

El	
  precio	
  promedio	
  por	
  vivienda	
  del	
  1T16	
  fue	
  de	
  Ps.317k,	
  aumentando	
  3.9%	
  vs.	
  el	
  4T15,	
  pero	
  
disminuyendo	
   Ps.3k	
   vs.	
   el	
   1T15	
   (-­‐0.9%	
   AsA	
   vs.	
   los	
   Ps.320k	
   registrados	
   en	
   el	
   1T15),	
   a	
  
consecuencia	
   de	
   no	
   contar	
   con	
   participación	
   de	
   vivienda	
   media	
   en	
   la	
   mezcla	
   durante	
   este	
  
trimestre,	
  y	
  a	
  la	
  escrituración	
  de	
  inicio	
  de	
  año	
  realizada	
  a	
  precios	
  de	
  venta	
  de	
  cierre	
  del	
  2015.	
  El	
  
siguiente	
  cuadro	
  muestra	
  los	
  precios	
  promedio	
  por	
  desarrollo:	
  
	
  

Precios	
  Promedio	
  (Ps.	
  Miles)	
  
Desarrollo	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

Paseos	
  del	
  Mar	
  (Cancún)	
   271	
   265	
   2.2	
  
Villas	
  del	
  Mar	
  Plus	
  (Cancún)	
   341	
   -­‐	
   	
  
Villas	
  del	
  Sol/Villas	
  del	
  Carmen	
  (Playa	
  del	
  Carmen)	
   435	
   380	
   14.7	
  
Villas	
  del	
  Sol	
  DD	
  (Playa	
  del	
  Carmen)	
   317	
   310	
   2.4	
  
Las	
  Trojes	
  (Guadalajara)	
   327	
   307	
   6.5	
  
Vita	
  Residence*	
   -­‐	
   	
  	
  	
  	
  630**	
   -­‐	
  
La	
  Liebana	
  (Aguascalientes)*	
   -­‐	
   652	
   -­‐	
  
Villas	
  de	
  Zumpango	
  (Edo.	
  Méx)	
   -­‐	
   305	
   -­‐	
  
Villas	
  del	
  Country	
  (León)*	
   -­‐	
   551	
   -­‐	
  
Otros	
   284	
   259	
   10.0	
  
Total	
   317	
   320	
   (0.9)	
  
*	
  Desarrollos	
  de	
  segmento	
  medio.	
  	
  
**El	
  precio	
  promedio	
  se	
  realizó	
  a	
  Ps.1,260k,	
  donde	
  50%	
  correspondió	
  a	
  CADU	
  y	
  el	
  resto	
  a	
  Brisas	
  del	
  Mar	
  S.A.	
  de	
  C.V.	
  	
  

91%	
  

9%	
  

1T15	
  

Interés	
  Social*	
   Vivienda	
  Media	
  

837	
  mdp	
  

100%	
  

0%	
  

1T16	
  

Interés	
  Social*	
   Vivienda	
  Media	
  

842	
  mdp	
  

302	
   295	
   298	
  
313	
   320	
   327	
  

314	
   305	
  
317	
  

1T14	
   2T14	
   3T14	
   4T14	
   1T15	
   2T15	
   3T15	
   4T15	
   1T16	
  

Precio	
  promedio	
  (Ps.	
  Miles)	
  
Precios	
  promedio	
  

+0.5%	
  AsA 
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DESEMPEÑO	
  FINANCIERO	
  
 
	
  

Estado	
  de	
  Resultados	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

En	
  el	
  1T16,	
   los	
  costos	
  ascendieron	
  a	
  Ps.642	
  mills.	
   (73.1%	
  de	
   ingresos	
  totales)	
  vs.	
  Ps.648	
  mills.	
  
(76.1%	
  de	
  ingresos	
  totales)	
  del	
  1T15,	
  la	
  relación	
  de	
  costos	
  a	
  ingresos	
  totales	
  mejoró	
  en	
  300	
  pbs.	
  
El	
  costo	
  de	
  ventas	
  del	
  trimestre	
  se	
  integró	
  de	
  la	
  siguiente	
  manera:	
  
	
  
	
  

Integración	
  de	
  Costo	
  de	
  Ventas	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Conceptos	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  
Costo	
  de	
  Ventas	
   619	
   622	
   (0.5)	
  
CIF*	
  Capitalizado	
  Reconocido	
  en	
  el	
  Costo	
  de	
  Ventas	
   23	
   26	
   (11.5)	
  
Total	
   642	
   648

	
   648.
089	
  

(0.9)	
  
*Costo	
  Integral	
  de	
  Financiamiento.	
  
	
  

Costo	
  de	
  ventas	
  /	
  Ingresos	
  Totales	
  (%)	
   73.1	
   76.1	
   (300	
  pbs.)	
  

	
  
	
  
	
  
	
  

	
  
	
  
La	
   utilidad	
   bruta	
   del	
   1T16	
   fue	
   de	
   Ps.236	
   mills.,	
   16.3%	
   superior	
   a	
   la	
   registrada	
   en	
   el	
   mismo	
  
periodo	
  del	
  año	
  anterior.	
  El	
  margen	
  bruto	
  del	
  1T16	
  fue	
  de	
  26.9%,	
  300	
  pbs.	
  superior	
  al	
  1T15.	
  
	
  
	
  	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

203	
  

236	
  

Uhlidad	
  Bruta	
  

1T15	
   1T16	
  

Costo	
  de	
  Ventas	
  

Utilidad	
  Bruta	
  

+16.3%	
  AsA	
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Como	
  se	
  puede	
  observar	
  en	
  el	
  gráfico,	
  CADU	
  mantiene	
  una	
  proporción	
  sana	
  y	
  competitiva	
  en	
  
Gastos/Ventas,	
   siendo	
   uno	
   de	
   los	
   líderes	
   de	
   la	
   industria	
   en	
   este	
   rubro,	
   gracias	
   a	
   su	
   efectiva	
  
estructura.	
  Los	
  gastos	
  de	
  venta	
  y	
  administración	
  del	
  1T16	
  ascendieron	
  a	
  Ps.79	
  millones	
   (8.9%	
  
respecto	
  a	
  ingresos	
  totales)	
  vs.	
  Ps.77	
  millones	
  (9.1%	
  respecto	
  a	
  ingresos	
  totales)	
  del	
  1T15.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

Integración	
  de	
  UAFIDA	
  (Ps.	
  Millones)	
  
Conceptos	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

UTILIDAD	
  DESPUÉS	
  DE	
  IMPUESTOS	
   114	
   81	
   41.0	
  
(+)	
  ISR	
  Corriente	
   45	
   36	
   25.0	
  
(+)	
  ISR	
  Diferido	
   -­‐	
   (2)	
   -­‐	
  
UTILIDAD	
  ANTES	
  DE	
  IMPUESTOS	
   159	
   115	
   38.8	
  
	
   	
   	
   	
  
(+)	
  Costo	
  Integral	
  de	
  Financiamiento	
  Capitalizado	
   23	
   26	
   (12.3)	
  
(+)	
  Intereses	
  no	
  Capitalizados	
   4	
   8	
   (55.6)	
  
(-­‐)	
  Productos	
  Financieros	
   9	
   -­‐	
   -­‐	
  
	
   	
   	
   	
  
(+)	
  Depreciación	
  	
   3	
   3	
   0.9	
  
UAFIDA	
  “Flujo”	
   181	
   152	
   18.6	
  
Margen	
  UAFIDA	
   20.6%	
   17.9%	
   +270	
  pbs	
  

	
  
Durante	
   el	
   1T16,	
   CADU	
   generó	
   una	
   UAFIDA	
   de	
   Ps.181	
   mills.,	
   registrando	
   un	
   incremento	
   de	
  
18.6%	
  vs.	
  el	
  1T15,	
  resultados	
  de	
  mayores	
  eficiencias	
  en	
  gastos	
  y	
  costos	
  El	
  margen	
  UAFIDA	
  fue	
  
de	
  20.6%,	
  incrementando	
  270	
  pbs.	
  AsA.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

0.00%	
  
10.00%	
  
20.00%	
  
30.00%	
  
40.00%	
  
50.00%	
  
60.00%	
  
70.00%	
  
80.00%	
  
90.00%	
  

1T14	
   1T15	
   1T16	
  

Análisis	
  de	
  Gtos.	
  y	
  Ctos	
  (%	
  Vtas.)	
  

Costo	
  de	
  Ventas	
   Gastos	
  de	
  Venta	
  y	
  Admón.	
  

Gastos	
  Generales	
  

UAFIDA	
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La	
   utilidad	
   de	
   operación	
   del	
   1T16	
   fue	
   de	
   Ps.155	
   mills.,	
   26.0%	
   superior	
   AsA.	
   El	
   margen	
   de	
  
operación	
  del	
  1T16	
  fue	
  de	
  17.7%,	
  aumentando	
  320	
  pbs.	
  vs.	
  el	
  1T15,	
  siendo	
  también	
  resultado	
  
de	
  una	
  mayor	
  eficiencia	
  en	
  costos	
  y	
  gastos.	
  
	
  

	
  
	
  
	
  
	
  

Resultado	
  Integral	
  de	
  Financiamiento	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Conceptos	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

Intereses	
  Pagados	
  	
   30	
   26	
   15.4	
  
Intereses	
  Capitalizados*	
   26	
   17	
   52.9	
  
Intereses	
  No	
  Capitalizados	
  (Gto.	
  Fin.)	
   4	
   9	
   (55.6)	
  
Intereses	
  Reconocidos	
  en	
  Cto.	
  De	
  Vtas.	
   23	
   26	
   (11.5)	
  

Intereses	
  ganados	
   9	
   -­‐	
   	
  	
  
*Intereses	
  pagados	
  registrados	
  en	
  inventario.	
  
	
  
	
  

En	
   el	
   1T16	
   y	
   1T15,	
   se	
   capitalizaron	
   intereses	
   pagados	
   por	
   Ps.23	
   mills.	
   y	
   Ps.26	
   mills.,	
  
respectivamente.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

123	
  
155	
  

Uhlidad	
  de	
  Operación	
  

1T15	
   1T16	
  

0.00%	
  

5.00%	
  

10.00%	
  

15.00%	
  

20.00%	
  

25.00%	
  

1T14	
   1T15	
   1T16	
  

Análisis	
  Mgn.	
  Opn.,	
  Mgn.	
  UAFIDA	
  y	
  CIF	
  (%	
  Vtas.)	
  

Mgn.	
  Opn.	
   Mgn.	
  UAFIDA	
   CIF	
  (Cto.	
  Vtas.)/Ventas	
  

Utilidad	
  de	
  Operación	
  

Resultado	
  Integral	
  de	
  Financiamiento	
  

+26.0%	
  AsA	
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El	
  total	
  de	
  impuestos	
  en	
  el	
  1T16	
  fue	
  de	
  Ps.45	
  mills.	
  vs.	
  Ps.34	
  mills.	
  del	
  1T15.	
  
	
  
	
  
	
  

	
  
La	
  utilidad	
  neta	
  en	
  el	
  1T16	
  fue	
  de	
  Ps.114	
  mills,	
  es	
  decir	
  un	
  crecimiento	
  de	
  41.0%	
  AsA,	
  impulsada	
  
principalmente	
  por	
  mayores	
  eficiencias	
  en	
  costos	
  y	
  gastos.	
  El	
  margen	
  neto	
  mejoró	
  al	
  pasar	
  de	
  
9.5%	
  en	
  el	
  1T15	
  a	
  13%	
  en	
  el	
  trimestre,	
  incrementando	
  en	
  350	
  pbs.	
  La	
  Utilidad	
  por	
  Acción	
  (UPA)	
  
fue	
  de	
  Ps.0.33/acción	
  (existen	
  346,036,496	
  acciones	
  en	
  circulación,	
  en	
  una	
  sola	
  serie	
  “CADUA”).	
  	
  
	
  

Estado	
  de	
  Posición	
  Financiera	
  
	
  

	
  
	
  

	
  
	
  

El	
  saldo	
  en	
  caja	
  y	
  bancos	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016	
  fue	
  de	
  Ps.1,123	
  mills.,	
  el	
  cual	
  se	
  integra	
  por	
  
Ps.1,035	
  mills.	
  de	
  efectivo	
  disponible	
  y	
  Ps.88	
  mills.	
  correspondientes	
  al	
  fondo	
  de	
  reserva	
  que	
  se	
  
constituyó	
   para	
   garantizar	
   el	
   pago	
   de	
   la	
   emisión	
   de	
   los	
   Cebures	
   “CADU15”,	
   el	
   cual	
   aumentó	
  	
  
Ps.17	
  mills.	
  TsT,	
  conforme	
  a	
  lo	
  establecido	
  en	
  los	
  lineamientos	
  del	
  fideicomiso	
  de	
  garantía.	
  	
  
	
  

Los	
   recursos	
  de	
  efectivo	
  de	
   la	
  Compañía	
  están	
  principalmente	
   invertidos	
  en	
   instrumentos	
  de	
  
deuda	
  de	
  alta	
  calidad	
  crediticia	
  a	
  C.P.	
  
	
  

Es	
   importante	
   destacar	
   que	
   el	
   incremento	
   significativo	
   que	
   se	
   ve	
   en	
   caja	
   durante	
   diciembre	
  
2015	
  se	
  debió	
  a	
  los	
  recursos	
  obtenidos	
  en	
  la	
  OPI	
  de	
  la	
  Sociedad.	
  

81	
  

114	
  

Uhlidad	
  Neta	
  

1T15	
   1T16	
  

0	
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1500	
  

mar-­‐14	
   jun-­‐14	
   sep-­‐14	
   dic-­‐14	
   mar-­‐15	
   jun-­‐15	
   sep-­‐15	
   dic-­‐15	
   mar-­‐16	
  

Efechvo	
  y	
  equivalentes	
  

Impuestos	
  a	
  la	
  Utilidad	
  

Utilidad	
  Neta	
  

Efectivo	
  y	
  Equivalentes	
  

+40.7%	
  AsA	
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Integración	
  de	
  Cuentas	
  por	
  Cobrar	
  	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Concepto	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  
Clientes	
   100	
   131	
   (23.7)	
  
Otros	
  Ingresos*	
   120	
   31	
   287.1	
  
Total	
  	
   220	
   162	
   35.8	
  
*Venta	
  de	
  áreas	
  comerciales	
  “terrenos”	
  y	
  servicios	
  de	
  construcción.	
  
	
  

Al	
   cierre	
  del	
  1T16,	
   las	
   cuentas	
  por	
   cobrar	
  ascendieron	
  a	
  Ps.220	
  mills.	
   (23	
  días	
  de	
   cartera)	
   vs.	
  
Ps.162	
   mills.	
   del	
   1T15	
   (17	
   días	
   de	
   cartera).	
   El	
   rubro	
   de	
   clientes	
   incrementó	
   principalmente	
  
debido	
   a	
   la	
   venta	
   de	
   áreas	
   comerciales	
   “terrenos”,	
   que	
   por	
   la	
   significancia	
   de	
   sus	
   montos	
  
requiere	
  de	
  periodos	
  de	
  cobro	
  relativamente	
  más	
  largos	
  a	
  los	
  de	
  vivienda	
  convencional.	
  
	
  
	
  

	
  
	
  

	
  
*Incluye	
  Reserva	
  Territorial	
  
	
  

El	
  Ciclo	
  de	
  Capital	
  de	
  Trabajo	
  (CCC)	
  UDM	
  al	
  1T16	
  fue	
  de	
  533	
  días	
  vs.	
  406	
  días	
  UDM	
  del	
  1T15,	
  
derivado	
  principalmente	
  de	
  las	
  inversiones	
  en	
  reserva	
  territorial	
  enfocada	
  a	
  nuevos	
  desarrollos	
  
de	
  vivienda	
  media	
  y	
  media-­‐residencial.	
  	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

Integración	
  de	
  Inventarios	
  (Ps.	
  Millones)	
  
Concepto	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

Reserva	
  Territorial	
   1,233	
   660	
   86.8	
  
Obra	
  en	
  Proceso	
   2,676	
   2,258	
   18.1	
  
Intereses	
  Registrados	
  en	
  Inventario	
   69	
   35	
   87.1	
  
Total	
  	
   3,979	
   2,953	
   34.4	
  
	
  

El	
  Inventario	
  aumentó	
  en	
  Ps.1,016	
  mills.,	
  es	
  decir	
  34.4%	
  AsA,	
  en	
  línea	
  con	
  el	
  plan	
  de	
  negocios,	
  
orientado	
  a	
  una	
  mayor	
  participación	
  de	
  vivienda	
  media	
  y	
  media-­‐residencial	
  en	
  la	
  mezcla.	
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Los	
  siguientes	
  diagramas	
  muestran	
  el	
  detalle	
  de	
  la	
  ubicación	
  geográfica	
  de	
  la	
  Reserva	
  Territorial	
  
(RT)	
  y	
  su	
  composición	
  por	
  tipo	
  de	
  vivienda:	
  
	
  

	
  
El	
  valor	
  de	
  la	
  Reserva	
  Territorial	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016	
  fue	
  de	
  Ps.1,232	
  mills.,	
  constituida	
  por	
  
Ps.619	
  mills.	
  En	
  Interés	
  Social	
  y	
  Ps.613	
  mills.	
  en	
  vivienda	
  media	
  y	
  media-­‐residencial.	
  	
  
	
  

El	
  valor	
  de	
  las	
  Obras	
  en	
  Proceso	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016	
  fue	
  de	
  Ps.2,676	
  mills.	
  vs.	
  Ps.2,258	
  mills.	
  
del	
  1T15,	
  un	
  incremento	
  de	
  18.5%	
  AsA.	
  	
  
	
  

Como	
  ya	
  se	
  mencionó	
  anteriormente,	
  en	
  el	
  1T16	
  se	
  capitalizaron	
  intereses	
  pagados	
  por	
  Ps.23	
  
mills.	
  en	
  el	
  saldo	
  de	
  inventarios.	
  	
  
	
  

	
  
	
  
	
  

Deuda	
  Bancaria	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Concepto	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  
Puentes	
   786	
   715	
   9.9	
  
Reserva	
  Territorial	
   -­‐	
   93	
   -­‐	
  
Capital	
  de	
  Trabajo	
   50	
   404	
   (87.6)	
  
Arrendamiento	
  Financiero	
   1	
   -­‐	
   -­‐	
  
Total	
  	
   837	
   1,212	
   (30.9)	
  
	
  

Deuda	
  Bursátil	
  -­‐	
  Cebures	
  (Ps.	
  Millones)	
  
Concepto	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

CADU	
  12	
   -­‐	
   150	
   -­‐	
  
CADU	
  14	
   296	
   294	
   0.7	
  
CADU	
  15*	
   393	
   -­‐	
   -­‐	
  
Total	
  	
   689	
   444	
   55.1	
  
	
  

Deuda	
  Total	
   1,526	
   1,656	
   (7.9)	
  
*Existe	
  un	
  fondo	
  de	
  reserva	
  por	
  Ps.88	
  mills.,	
  que	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016,	
  para	
  garantizar	
  su	
  pago.	
  	
  
	
  

Los	
  pasivos	
  bancarios	
  disminuyeron	
  en	
  30.9%	
  AsA,	
  es	
  decir	
  Ps.375	
  mills.,	
  pasando	
  de	
  Ps.1,212	
  
mills.	
   en	
   el	
   1T15	
   a	
   Ps.837	
  mills.	
   Los	
   créditos	
   para	
   capital	
   de	
   trabajo	
   disminuyeron	
   en	
   Ps.354	
  
mills.,	
  mientras	
  los	
  créditos	
  puente	
  para	
  edificar	
  vivienda	
  incrementaron	
  de	
  Ps.715	
  mills.	
  en	
  el	
  
1T15	
  a	
  Ps.786	
  mills.	
  en	
  el	
  1T16.	
  

50%	
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Media	
  y	
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La	
  razón	
  de	
  deuda	
  total/UAFIDA,	
  pasó	
  de	
  2.22	
  veces	
  en	
  el	
  1T15,	
  a	
  2.00	
  veces	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  
2016.	
  Por	
  otro	
  lado,	
  la	
  razón	
  de	
  deuda	
  neta/UAFIDA	
  disminuyó	
  AsA,	
  pasando	
  de	
  1.92	
  veces	
  en	
  
el	
   1T15	
   a	
   0.64	
   veces	
   en	
   el	
   1T16.	
   Finalmente,	
   la	
   razón	
   de	
   cobertura	
   de	
   intereses	
  
(EBITDA/intereses	
  pagados)	
  pasó	
  de	
  5.17	
  veces	
  en	
  el	
  1T15	
  a	
  5.32	
  veces	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016.	
  
El	
   costo	
   ponderado	
   de	
   la	
   deuda	
   al	
   31	
   de	
  marzo	
   de	
   2016	
   fue	
   de	
   7.2%	
   (TIIE	
   +	
   311	
   pbs.	
   /	
   no	
  
considerando	
  comisiones).	
  
	
  
	
  

Vencimientos	
  de	
  la	
  Deuda	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Desarrollo	
   Hasta	
  1	
  año	
   Hasta	
  2	
  años	
   Hasta	
  3	
  años	
   Hasta	
  4	
  años	
   Total	
  
Deuda	
  Bancaria	
   314	
   352	
   170	
   -­‐	
   837	
  
Deuda	
  Bursátil	
  (Cebures)	
   149	
   263	
   158	
   119	
   689	
  
Total	
   459	
   615	
   328	
   119	
   1,526	
  
%	
  Total	
   30.0	
   40.3	
   21.5	
   7.8	
   100.0	
  

	
  
En	
  cuanto	
  al	
  perfil	
  de	
  los	
  vencimientos,	
  30.0%	
  de	
  la	
  deuda	
  total	
  vence	
  antes	
  de	
  un	
  año,	
  40.3%	
  
antes	
  de	
  dos	
  años,	
  21.5%	
  antes	
  de	
  tres	
  años	
  y	
  7.8%	
  vence	
  antes	
  de	
  cuatro	
  años.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
El	
  saldo	
  del	
  capital	
  contable	
  al	
  31	
  de	
  marzo	
  de	
  2016	
  fue	
  de	
  Ps.3,333	
  mills.	
  Cabe	
  destacar	
  que	
  el	
  
capital	
   contable	
  de	
  CADU	
  aumentó	
   significativamente	
  después	
  de	
   la	
  obtención	
  de	
  Ps.1,675.0	
  
mills.	
   en	
   su	
  OPI	
   de	
   diciembre	
   de	
   2015.	
   A	
   finales	
   de	
  marzo	
   de	
   2015,	
   la	
   estructura	
   de	
   capital	
  
estaba	
   integrada	
   por	
   61.5%	
  de	
   pasivo	
   y	
   38.5%	
  de	
   capital,	
  mientras	
   al	
   31	
   de	
  marzo	
   de	
   2016,	
  
estaba	
  integrada	
  por	
  58.8%	
  de	
  capital	
  y	
  41.2%	
  de	
  pasivo.	
  La	
  razón	
  de	
  apalancamiento	
  (pasivo	
  
total/capital	
   contable)	
   fue	
   de	
   0.70	
   veces	
   al	
   31	
   de	
   marzo	
   de	
   2016,	
   avanzando	
   desde	
   un	
  
coeficiente	
  de	
  1.60	
  veces	
  en	
  el	
  1T15.	
  	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

Capital	
  Contable	
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Flujo	
  de	
  efectivo	
  
	
  

	
  
	
  

Integración	
  de	
  Flujo	
  de	
  Efectivo	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Desarrollo	
   1T16	
   1T15	
   ∆%	
  	
  

Utilidad	
  antes	
  de	
  impuestos	
   159	
   114	
   39.5	
  
Actividades	
  de	
  inversión	
   (6)	
   2	
   (400.0)	
  
Actividades	
  de	
  financiamiento	
   23	
   26	
   (11.5)	
  
Flujo	
  antes	
  de	
  impuestos	
   176	
   143	
   23.1	
  
Flujo	
  generado	
  en	
  actividades	
  de	
  operación	
   (244)	
   (323)	
   24.5	
  
Flujo	
  neto	
  de	
  efectivo	
  de	
  actividades	
  de	
  operación	
   (68)	
   (180)	
   62.2	
  
Flujo	
  neto	
  de	
  actividades	
  de	
  inversión	
   7	
   (1)	
   800.0	
  
Flujo	
  neto	
  de	
  actividades	
  de	
  financiamiento	
   122	
   116	
   5.2	
  
Δ	
  Efectivo	
  y	
  equivalentes	
  de	
  efectivo	
   (182)	
   (64)	
   (184.4)	
  
Efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  inicio	
  del	
  periodo	
   1,304	
   282	
   362.4	
  
Efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  final	
  del	
  periodo	
   1,122	
   218	
   414.7	
  
	
  
	
  

Flujo	
  libre	
  de	
  efectivo	
  de	
  la	
  firma	
   (61)	
   (180)	
   66.1	
  
Inversión	
  en	
  terrenos	
  para	
  vivienda	
  media	
  y	
  residencial	
   135	
   297	
   (54.5)	
  
	
  

	
  
	
  
	
  
	
  

Inversiones	
  –	
  Recursos	
  OPI	
  (Ps.	
  Millones)	
  

Plaza	
  
Total	
  

Inversión	
  
Pagado	
  	
  
en	
  2015	
  

Pagado	
  en	
  
1T	
  2016	
  

Por	
  
	
  Pagar	
   Total	
  	
  

Cancún	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Vivienda	
  Media	
  	
  (Astoria	
  +	
  25	
  Has)	
   164	
   51	
   5	
   109	
   164	
  
Vivienda	
  Media	
  (Huayacán)	
   94	
   30	
   17	
   48	
   94	
  
	
  Vivienda	
  Residencial	
  (Puerto	
  Cancún)	
   65	
   26	
   2	
   37	
   65	
  
Playa	
  del	
  Carmen	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Interés	
  Social	
  (Reposición	
  de	
  Reserva)	
   86	
   -­‐	
  	
   60	
   26	
   86	
  
Ciudad	
  de	
  México	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Vivienda	
  Media	
   127	
   15	
   112	
   -­‐	
   127	
  
Vivienda	
  Residencial	
  	
   175	
   175	
   -­‐	
   -­‐	
   175	
  
Total	
  Invertido	
  al	
  31	
  Marzo	
  2016	
   712	
   297	
   195	
   220	
   712	
  
Pago	
  de	
  Pasivos	
  (liberación	
  de	
  Reserva)	
   306	
   306	
   -­‐	
   -­‐	
   306	
  

Total	
  Destino	
  de	
  los	
  Recursos	
   1,018	
   603	
   195	
   220	
   1,018	
  
	
  

CADU	
  invertirá	
  en	
  los	
  siguientes	
  meses	
  Ps.550	
  mills.	
  de	
  recursos	
  provenientes	
  de	
  la	
  OPI	
  en	
  su	
  
programa	
  de	
  inversión	
  orientado	
  a	
  crecimiento	
  y	
  en	
  su	
  fondo	
  de	
  recompra	
  de	
  acciones.	
  
	
  
	
  
	
  

***************************	
  

Variación	
  de	
  efectivo	
  

Agenda	
  de	
  inversión	
  (Recursos	
  OPI)	
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Guía	
  de	
  resultados	
  2016	
  
	
  

Con	
  base	
  en	
  su	
  modelo	
  de	
  negocio	
  y	
  a	
   las	
  condiciones	
  de	
  mercado,	
  CADU	
  planea	
  obtener	
  en	
  
2016	
   incrementos	
   de	
   doble	
   dígito	
   en	
   sus	
   líneas	
   de	
   resultados:	
   crecimiento	
   AsA	
   en	
   ingresos	
  
totales	
  consolidados,	
  en	
  un	
  rango	
  de	
  12.50%-­‐15.00%;	
  crecimiento	
  AsA	
  en	
  UAFIDA,	
  en	
  un	
  rango	
  
de	
  15.50%-­‐18.00%;	
  y,	
  crecimiento	
  AsA	
  en	
  utilidad	
  neta,	
  en	
  un	
  rango	
  de	
  20.00%-­‐22.50%.	
  	
  
	
  

CADU	
   anticipa	
   que	
   sus	
   ingresos	
   totales	
   en	
   el	
   1S16	
   se	
   mantengan	
   en	
   línea	
   con	
   el	
   1S15,	
  
esperando	
   registrar	
   mayor	
   dinamismo	
   para	
   el	
   2S16,	
   derivado	
   de	
   sus	
   nuevos	
   proyectos	
   de	
  
inversión.	
  
	
  

Acontecimientos	
  recientes	
  
	
  

	
  

• El	
   12	
   de	
   abril	
   de	
   2016,	
   se	
   publicó	
   la	
   convocatoria	
   a	
   la	
   Asamblea	
   Anual	
   Ordinaria	
   de	
  
Accionistas,	
   destacándose,	
   entre	
   otros	
   puntos,	
   los	
   siguientes:	
   i)	
   la	
   autorización	
   para	
   el	
  
establecimiento	
   de	
   un	
   Fondo	
   de	
   Recompra	
   de	
   acciones	
   por	
   hasta	
   Ps.100	
   mills.,	
   ii)	
   la	
  
aprobación	
  del	
  pago	
  de	
  un	
  dividendo	
  equivalente	
  a	
  Ps.0.66/acción,	
  y	
   iii)	
   la	
  cancelación	
  de	
  
17,421,880	
  acciones	
  correspondientes	
  a	
  las	
  operaciones	
  de	
  sobreasignación	
  no	
  culminadas	
  
en	
  la	
  OPI	
  de	
  la	
  Sociedad.	
  
	
  

• El	
   4	
   de	
  marzo	
   de	
   2016,	
   HR	
   Ratings	
   ratificó	
   la	
   calificación	
   de	
   nuestro	
   Cebur	
   CADU	
   15	
   en	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
“HR	
  A-­‐“	
  y	
  modificó	
  su	
  perspectiva	
  de	
  “Estable”	
  a	
  “Positiva”.	
  	
  
	
  

• El	
  4	
  de	
  diciembre	
  de	
  2015,	
  CADU	
  llevó	
  acabo	
  la	
  OPI	
  de	
  la	
  sociedad,	
  a	
  través	
  de	
  la	
  BMV	
  y	
  el	
  
MILA,	
  obteniendo	
  recursos	
  por	
  Ps.1,675	
  mills.	
  (pricing	
  de	
  salida	
  de	
  Ps.18.00/acción).	
  
	
  

Cobertura	
  de	
  analistas	
  
	
  

En	
   virtud	
   de	
   que	
   Corpovael,	
   S.A.B.	
   de	
   C.V.	
   (“CADU”)	
   cuenta	
   con	
   valores	
   listados	
   bajo	
   la	
  
normatividad	
  del	
  Reglamento	
  Interior	
  de	
  la	
  Bolsa	
  Mexicana	
  de	
  Valores,	
  se	
  informa	
  que	
  cuenta	
  
con	
  cobertura	
  formal	
  sobre	
  su	
  acción	
  por	
  parte	
  de:	
  Actinver	
  Casa	
  de	
  Bolsa	
  (Precio	
  Objetivo	
  de	
  
Ps.22.50,	
  “Compra”),	
  y	
  BBVA	
  Bancomer	
   (Precio	
  Objetivo	
  de	
  Ps.19.00,	
  “Superior	
  al	
  Mercado”).	
  
Para	
  mayor	
  información,	
  favor	
  de	
  acceder	
  a	
  http://ri.caduinmobiliaria.com	
  .	
  
	
  

Sobre	
  CADU	
  
	
  

Corpovael,	
   S.A.B.	
   de	
   C.V.	
   “CADU”	
   (BMV:	
   CADUA)	
   es	
   un	
   grupo	
   empresarial	
   líder	
   dedicado	
   al	
  
desarrollo	
  integrado	
  de	
  vivienda	
  de	
  interés	
  social,	
  media	
  y	
  media-­‐residencial	
  en	
  México.	
  CADU	
  
cuenta	
   con	
   una	
   exitosa	
   trayectoria	
   de	
   más	
   de	
   una	
   década	
   en	
   el	
   sector	
   vivienda,	
   donde	
   ha	
  
fundamentado	
  un	
  exitoso	
  modelo	
  de	
  negocios	
  a	
  través	
  de	
  la	
  búsqueda	
  de	
  una	
  alta	
  y	
  sostenida	
  
rentabilidad;	
   apuntalando	
   su	
   ventaja	
   competitiva	
   en	
   una	
   estructura	
   ágil	
   y	
   verticalmente	
  
integrada	
   (desarrollando	
   actividades	
   de	
   adquisición	
   de	
   terrenos,	
   urbanización,	
   edificación	
   y	
  
comercialización),	
  en	
  plazas	
  donde	
  ha	
   identificado	
  una	
  alta	
  y	
  desatendida	
  demanda	
  potencial	
  
de	
  vivienda.	
  Opera,	
  principalmente,	
  en	
  Quintana	
  Roo,	
  Jalisco	
  y	
  Zona	
  Metropolitana	
  de	
  la	
  Cd.	
  de	
  
México.	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  



	
  

	
  
	
  

Pagina 1 de 1  14 de 17 

	
   Reporte	
  Trimestral	
  1T16	
  

ri.caduinmobiliaria.com	
  

Sobre	
  eventos	
  futuros	
  
	
  

	
  
Teleconferencia	
  de	
  resultados	
  1T16	
  
	
  

	
  
	
  
	
  
	
  

****************************	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  
	
  

La información presentada por la empresa puede incluir declaraciones respecto de 
acontecimientos futuros y/o resultados financieros proyectados. Los resultados obtenidos 
podrían diferir a los proyectados en este documento, esto debido a que los resultados 
pasados no garantizan el comportamiento de resultados futuros. Por lo anterior, la Empresa 
no asume obligación por factores externos o indirectos acontecidos en México o en el 
Extranjero. 
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Corpovael,	
  S.A.B	
  de	
  C.V.	
  y	
  Subsidiarias	
  
Estados	
  de	
  Posición	
  Financiera	
  Condensados	
  Consolidados	
  

Al	
  31	
  de	
  Marzo	
  de	
  2016	
  y	
  al	
  31	
  de	
  Marzo	
  de	
  2015.	
  
(Cifras	
  en	
  Miles	
  de	
  Pesos)	
  

	
  	
  
31	
  de	
  Marzo	
   	
  	
   31	
  de	
  Marzo	
   	
  	
  

∆% 
2016	
   	
  	
   2015	
   	
  	
  

Activo	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Activos	
  Circulantes:	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Efectivo	
  y	
  equivalentes	
  de	
  efectivo	
   $1,034,540	
   	
  	
   $218,014	
   	
  	
   374.5	
  
	
  
%	
  

Fondo	
  de	
  Reserva	
  "CADU15"	
   87,500	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Clientes	
  (Neto)	
   220,219	
   	
  	
   163,255	
   	
  	
   34.9	
  
Otras	
  cuentas	
  por	
  cobrar	
  (Neto)	
   119,953	
   	
  	
   72,433	
   	
  	
   65.6	
  
Inventarios	
  inmobiliarios	
   3,978,480	
   	
  	
   2,952,916	
   	
  	
   34.7	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Otros	
  Activos	
  Circulantes	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Otros	
   178,694	
   	
  	
   85,424	
   	
  	
   109.2	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Activos	
  No	
  Circulantes:	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Propiedades	
  Planta	
  y	
  Equipo	
  (Neto)	
   52,359	
   	
  	
   63,023	
   	
  	
   (16.9)	
  
Otros	
  activos	
  no	
  circulantes	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Total	
  Activos	
   $5,671,745	
   	
  	
   $3,555,065	
   	
  	
   59.5	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Pasivo	
  y	
  Capital	
  Contable	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Pasivos	
  Circulantes	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Créditos	
  Bancarios	
   	
  $314,415	
   	
  	
   $277,993	
   	
  	
   13.1	
  
%	
  Créditos	
  Bursátiles	
   	
  149,125	
   	
  	
   149,513	
   	
  	
   (0.3)	
  

Proveedores	
   341,183	
   	
  	
   151,662	
   	
  	
   125.0	
  
Impuestos	
  por	
  pagar	
   3,413	
   	
  	
   5,358	
   	
  	
   (36.3)	
  
Otros	
  Pasivos	
  Circulantes	
   56,802	
   	
  	
   13,218	
   	
  	
   329.7	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Pasivos	
  no	
  Circulantes	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Créditos	
  Bancarios	
   	
  522,251	
   	
  	
   933,923	
   	
  	
   (44.1)	
  

	
  
%	
  

Créditos	
  Bursátiles	
   	
  540,005	
   	
  	
   293,872	
   	
  	
   83.8	
  
Impuestos	
  Diferidos	
   411,134	
   	
  	
   360,369	
   	
  	
   14.1	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Total	
  Pasivos	
   $2,338,328	
   	
  	
   $2,185,907	
   	
  	
   7.0	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Capital	
  contable	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Capital	
  Social	
   178,371	
   	
  	
   113,847	
   	
  	
   56.7	
  
Utilidades	
  retenidas	
   3,136,008	
   	
  	
   1,242,818	
   	
  	
   152.3	
  
Participación	
  controladora	
   	
  3,314,379	
   	
  	
   1,356,665	
  	
   	
  	
   144.3	
  
Participación	
  no	
  controladora	
   	
  19,038	
   	
  	
   12,492	
  	
   	
  	
   52.4	
  
Total	
  del	
  capital	
  contable	
   3,333,417	
   	
  	
   1,369,157	
   	
  	
   143.5	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  Total	
  Pasivo	
  y	
  Capital	
   $5,671,745	
   	
  	
   $3,555,065	
   	
  	
   59.5	
  

Estados	
  Financieros	
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Corpovael,	
  S.A.B	
  de	
  C.V.	
  y	
  Subsidiarias	
  

Estados	
  Condensados	
  Consolidados	
  de	
  Utilidad	
  Integral	
  
Por	
  los	
  períodos	
  de	
  tres	
  meses	
  que	
  terminaron	
  el	
  31	
  de	
  Marzo	
  de	
  2016	
  y	
  2015	
  

(Cifras	
  en	
  Miles	
  de	
  Pesos)	
  

	
  	
   1T16	
   %/Ingresos	
   1T15	
   %/Ingresos	
   	
  ∆%	
  

Ingresos:	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Ingresos	
  por	
  ventas	
  inmobiliarias	
   $841,856	
   	
  	
   $837,455	
   	
  	
   0.5	
  
Venta	
  de	
  Áreas	
  Comerciales	
  	
   34,078	
   	
  	
   7,564	
   	
  	
   350.5	
  
Ingresos	
  por	
  Construcción	
   2,051	
   	
  	
   6,172	
   	
  	
   (66.7)	
  
	
  	
   877,985	
   	
  	
   851,191	
   	
  	
   3.1	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Costos	
  y	
  gastos:	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Costo	
  de	
  ventas	
   (641,759)	
   73.1	
  	
   (648,089)	
   76.1	
   (1.0)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Utilidad	
  Bruta	
   $236,226	
   	
  26.9	
   $203,103	
   	
  23.9	
   16.3	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Gastos	
  Generales	
   (81,491)	
   	
  9.2	
   (79,907)	
   9.4	
  	
   2.0	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  antes	
  de	
  Otros	
  Ingresos	
  y	
  Gastos	
  Neto	
   154,735	
   	
  	
   123,195	
   	
  	
   25.6	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  de	
  operación	
   154,735	
   17.6	
  	
   123,195	
   	
  14.5	
   25.6	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Ingresos	
  Financieros	
   8,566	
   	
  	
   481	
   	
  	
   1680.9	
  
Gastos	
  Financieros	
   (3,928)	
   	
  	
   (8,848)	
   	
  	
   (55.6)	
  
	
  	
   4,638	
   	
  	
   (8,367)	
   	
  	
   (155.4)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Utilidad	
  antes	
  de	
  impuestos	
  a	
  la	
  utilidad	
   159,373	
   	
  18.2	
   114,828	
   	
  13.5	
   38.8	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  

Impuestos	
  a	
  la	
  utilidad:	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   -­‐	
  
Causado	
   (44,985)	
   	
  	
   (36,000)	
   	
  	
   25.0	
  
Diferido	
   -­‐	
   	
  	
   2,300	
   	
  	
   -­‐	
  
	
  	
   (44,985)	
   	
  	
   (33,700)	
   	
  	
   33.5	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  neta	
  e	
  integral	
  consolidada	
   $114,388	
   	
  	
   $81,128	
   	
  	
   41.0	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Participación	
  controladora	
   	
  114,076	
   	
  	
   81,044	
   	
  	
   40.8	
  
Participación	
  no	
  controladora	
   	
  312	
   	
  	
   84	
   	
  	
   271.4	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  neta	
  e	
  integral	
  consolidada	
   114,388	
   13.0	
  	
   81,128	
   	
  9.5	
   41.0	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  (Pérdida)	
  Neta	
  Básica	
  por	
  Acción*	
   0.33	
  	
   	
  	
   0.71	
   	
  	
   (53.5)	
  
	
  
*Considerando	
  346,036,496	
  acciones	
  en	
  circulación	
  al	
  1T16	
  (Post-­‐OPI)	
  y	
  113,846,966	
  al	
  1T15	
  (Pre-­‐OPI).	
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Corpovael,	
  S.A.B	
  de	
  C.V.	
  y	
  Subsidiarias	
  
Estados	
  Condensados	
  Consolidados	
  de	
  Flujos	
  de	
  Efectivo	
  

Por	
  los	
  períodos	
  de	
  tres	
  meses	
  que	
  terminaron	
  el	
  31	
  de	
  Marzo	
  de	
  2016	
  y	
  2015	
  
(Cifras	
  en	
  Miles	
  de	
  Pesos)	
  

	
  	
  
31	
  de	
  
Marzo	
  

	
  	
   31	
  de	
  
Marzo	
  

	
  	
   ∆% 
2016	
   	
  	
   2015	
   	
  	
  

Actividades	
  de	
  Operación	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Utilidad	
  Antes	
  de	
  Impuestos	
   159,374	
   	
  	
   114,828	
   	
  	
   38.8	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Partidas	
  relacionadas	
  con	
  actividades	
  de	
  Inversión	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Depreciación	
  y	
  Amortización	
   2,975	
   	
  	
   2,947	
   	
  	
   1.0	
  
Ingresos	
  por	
  intereses	
   (8,566)	
   	
  	
   (481)	
   	
  	
   (1680.9)	
  
Otras	
  partidas	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Partidas	
  relacionadas	
  con	
  actividades	
  de	
  Financiamiento	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Intereses	
  Devengados	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Intereses	
  Capitalizados	
  reconocidos	
  en	
  el	
  Costo	
  de	
  Ventas	
   22,803	
   	
  	
   26,011	
   	
  	
   (12.3)	
  
Flujo	
  Derivado	
  del	
  Resultado	
  antes	
  de	
  Impuestos	
  a	
  la	
  Utilidad	
   176,586	
   	
  	
   143,305	
   	
  	
   23.2	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Flujos	
  Generados	
  o	
  utilizados	
  en	
  la	
  Operación	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Decremento	
  (Incremento)	
  en	
  Clientes	
   (31,274)	
   	
  	
   (33,683)	
   	
  	
   (7.2)	
  
Decremento	
  (Incremento)	
  en	
  Inventarios	
   (333,280)	
   	
  	
   (128,748)

)	
  
	
  	
   158.9	
  

Decremento	
  (Incremento)	
  en	
  Otras	
  Cuentas	
  por	
  cobrar	
  y	
  otros	
  
Activos	
  Circulantes	
  

18,459	
   	
  	
   (109,710)	
   	
  	
   (116.8)	
  
Incremento	
  (Decremento)	
  en	
  Proveedores	
   159,694	
   	
  	
   (13,475)	
   	
  	
   (1285.1)	
  
Incremento	
  (Decremento)	
  en	
  Otros	
  Pasivos	
   (19,831)	
   	
  	
   (16,836)	
   	
  	
   17.8	
  
Impuestos	
  a	
  la	
  Utilidad	
  Pagados	
  o	
  Devueltos	
   (37,476)	
   	
  	
   (20,469)	
   	
  	
   83.1	
  
	
  	
   (243,708)	
   	
  	
   (322,921)	
   	
  	
   	
  (24.5)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Flujo	
  Neto	
  de	
  Efectivo	
  de	
  Actividades	
  de	
  Operación	
   (67,122)	
   	
  	
   (179,616)	
   	
  	
   (62.6)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Actividades	
  	
  de	
  Inversión	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Inversión	
  en	
  Propiedades	
  Planta	
  y	
  Equipo	
   (1,408)	
   	
  	
   (1,071)	
   	
  	
   31.5	
  
Intereses	
  Cobrados	
   8,566	
   	
  	
   481	
   	
  	
   1680.9	
  
Flujo	
  Neto	
  de	
  Efectivo	
  de	
  Actividades	
  de	
  Inversión	
   7,158	
   	
  	
   (590)	
   	
  	
   (1313.2)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  Actividades	
  de	
  Financiamiento	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Financiamientos	
  Bancarios	
   388,499	
   	
  	
   626,877	
   	
  	
   (38.0)	
  
Financiamientos	
  Bursátiles	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Otros	
  Financiamientos	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Amortización	
  de	
  Financiamientos	
  Bancarios	
   (475,446)	
   	
  	
   (484,959)	
   	
  	
   (2.0)	
  
Amortización	
  de	
  Financiamientos	
  Bursátiles	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Dividendos	
  Pagados	
  /	
  Por	
  pagar	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Aumento	
  (Decremento)	
  de	
  Capital	
   (5,894)	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Intereses	
  Pagados	
   (29,651)	
   	
  	
   (25,866)	
   	
  	
   14.6	
  
Otras	
  partidas	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
   	
  	
   -­‐	
  
Flujo	
  Neto	
  de	
  Efectivo	
  de	
  Actividades	
  de	
  Financiamiento	
   (122,492)	
   	
  	
   116,052	
   	
  	
   (205.5)	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Incremento	
  (Disminución)	
  de	
  Efectivo	
  y	
  Equivalentes	
  de	
  Efectivo	
   (182,456)	
   	
  	
   (64,154)	
   	
  	
   184.4	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Efectivo	
  y	
  Equivalentes	
  de	
  Efectivo	
  al	
  principio	
  del	
  período	
   1,304,497

7	
  
	
  	
   282,168	
   	
  	
   362.3	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
Efectivo	
  y	
  Equivalentes	
  de	
  Efectivo	
  al	
  final	
  del	
  período	
   1,122,041	
   	
  	
   218,014	
   	
  	
   411.7	
  
	
  
Notas	
  a	
  los	
  estados	
  financieros:	
  para	
  un	
  mejor	
  análisis,	
  en	
  adición	
  al	
  contenido	
  de	
  este	
  reporte,	
  recomendamos	
  ir	
  a	
  
detalle	
  sobre	
  las	
  notas	
  de	
  los	
  estados	
  financieros	
  integrantes	
  en	
  http://ri.caduinmobiliaria.com.	
  


