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OFERTA PUBLICA MIXTA MILA DE ACCIONES, CONSISTENTE EN UNA OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE SUSCRIPCION
DE 133,720,930 ACCIONES (INCLUYENDO HASTA 17,441,860 ACCIONES OBJETO DE LA OPCION DE SOBREASIGNACION)
ORDINARIAS, NOMINATIVAS, SERIE “A”, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, REPRESENTATIVAS DE LA PARTE FIJA
DEL CAPITAL SOCIAL DE CORPOVAEL, S.A.B. DE C.V. (“CADU”, LA “EMISORA”, “CORPOVAEL”, LA “SOCIEDAD” O LA
“COMPANIA”) Y UNA OFERTA PUBLICA SECUNDARIA DE VENTA DE 23,255,814 ACCIONES ORDINARIAS,
NOMINATIVAS, SERIE “A”, SIN EXPRESION DE VALOR NOMINAL, REPRESENTATIVAS DE LA PARTE FIJA DEL CAPITAL

SOCIAL DE LA EMISORA.

CAJU

INMOBILIARIA

CORPOVAEL, S.AB. DE C.V.

MONTO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA MIXTA EN MEXICO: $2,081,677,284.00 M.N.
MONTO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA MIXTA MILA: $11,345,976.00 M.N.
MONTO TOTAL DE LA OFERTA PUBLICA MIXTA: $2,093,023,260.00 M.N.

(SIN CONSIDERAR EL EJERCICIO DE LA OPCION DE SOBREASIGNACION)

Emisora:
Clave de pizarra:

Tipo de valor:

Precio de Colocacion:

Monto Total de la Oferta:

Monto Total de la Oferta
en México:

Monto Total de l1a Oferta
Primaria en México:

Monto Total de la Oferta
Secundaria en México:

Monto Total de la Oferta MILA
(en oferta primaria):

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta:

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta en México:

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta Primaria
en México:

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta Secundaria

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

“CADU”.

Acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, de la Serie “A”, representativas
de la parte fija del capital social de la Emisora (cada una, una “Accioén” y, conjuntamente, las
“Acciones”). La oferta primaria sera de Acciones y la oferta secundaria sera de Acciones.

$18.00 M.N. por Accion.

$2,093,023,260.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion, y
$2,406,976,740.00 M.N., considerando el ejercicio total de la Opcidén de Sobreasignacion.

$2,081,677,284.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion, y
$2,395,630,764.00 M.N., considerando el ejercicio total de la Opcidén de Sobreasignacion.

$1,663,072,632.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion, y
$1,977,026,112.00 M.N., considerando el ejercicio total de la Opcidén de Sobreasignacion.

$418,604,652.00 M.N.

$11,345,976.00 M.N.

116,279,070 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opciéon de Sobreasignacion, y
133,720,930 Acciones, considerando las Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion.

115,648,738 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opcién de Sobreasignacion, y
133,090,598 Acciones, considerando las Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion.

92,392,924 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opcién de Sobreasignacion, y
109,834,784 Acciones, considerando las Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion.



en México:
Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta MILA

(en oferta primaria):

Fecha de Publicacion del
Aviso de Oferta Publica:

Fecha de Cierre de Libro:
Fecha de Publicacion del
Aviso de Colocacién para fines
informativos:

Fecha de la Oferta:

Fecha de Registro en la BMV:

Fecha de Liquidacién en la BMV:

Recursos netos para la Emisora
de la Oferta:

Oferta:

Opcién de Sobreasignacién y
operaciones de estabilizacion:

23,255,814 Acciones.

630,332 Acciones.

2 de diciembre de 2015.

3 de diciembre de 2015.

4 de diciembre de 2015.
2 de diciembre de 2015.
4 de diciembre de 2015.

9 de diciembre de 2015.

La Emisora obtuvo $1,570,306,879.71 M.N. por concepto de recursos netos de la Oferta, sin
considerar el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion, y $1,868,993,798.53 M.N. por concepto
de recursos netos de la Oferta, considerando el ejercicio total de la Opcidén de Sobreasignacion.
CADU no recibira recurso alguno en relaciéon con la parte secundaria de la Oferta. Véase la
Seccion “Gastos relacionados con la oferta” para una descripcion mas detallada de los gastos de la
Oferta.

La Emisora ofrece para suscripcion y pago 92,392,924 Acciones, sin considerar las Acciones
materia de la Opcion de Sobreasignacion, y un total de 109,834,784 Acciones, considerando las
Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion, en oferta publica primaria en México (la
“Oferta Primaria”) a través de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (la “BMV”). Pedro
Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel
Rodriguez Garcia, Manuel Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez
Durén, Israel Godina Machado y Guadalupe Razo Chéavez (los “Accionistas Vendedores™) ofrecen
para su venta 23,255,814 Acciones en oferta publica secundaria en México (la “Oferta Secundaria”
y conjuntamente con la Oferta Primaria, la “Oferta en México”) a través de la BMV.

La Oferta en México forma parte de una oferta internacional simultanea (la “Oferta”), ya que
simultaneamente con la Oferta en México, se ofrecen para suscripcién y pago 630,332 Acciones en
Chile, Colombia y Perd (los “Paises MILA”), paises miembros del Mercado Integrado
Latinoamericano (MILA), en oferta ptblica primaria, de conformidad con la Agenda al Acuerdo de
Entendimiento de las entidades reguladoras de Chile, Colombia y Pert (la “Regulaciéon MILA”) o
cualesquiera leyes federales o estatales de los Paises MILA que resulten aplicables en los mercados
en los que dicha oferta sea realizada (la “Oferta MILA”).

Las Acciones materia de la Oferta se liquidaran en México, de conformidad con el contrato de
colocacion celebrado con Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa
de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer (en conjunto, los
“Intermediarios Colocadores”™).

Para cubrir asignaciones en exceso, si las hubiere, la Compaiiia ha otorgado a los Intermediarios
Colocadores una opcion de sobreasignacion para adquirir hasta 17,441,860 Acciones adicionales,
que equivalen al 15% del monto total de Acciones objeto de la Oferta (la “Opcion de
Sobreasignacion”), opcién que estara vigente por un plazo de 30 dias naturales siguientes al dia
habil siguiente a que tenga lugar la determinacion del Precio de Colocacion de las Acciones. Los
Intermediarios Colocadores podran ejercer la Opcion de Sobreasignacion, en forma independiente
pero coordinada, a un precio igual al Precio de Colocacién y por una sola vez. Los Intermediarios
Colocadores podran, pero no estaran obligados, a realizar operaciones de estabilizacion con el
proposito de prevenir o retardar la disminucion del precio de las Acciones en relacion con la Oferta
conforme a la legislacion aplicable. De iniciar operaciones de estabilizacion, podran interrumpirlas
en cualquier momento.



Capital Social de la Emisora:

Destino de los Recursos

Autorizacion por la Asamblea
General de Accionistas:

Restricciones a la Adquisicion
de Acciones:

En caso que los Intermediarios Colocadores ejerzan en su totalidad la Opcion de Sobreasignacion,
se colocarén entre el publico un total de 133,720,930 Acciones.

Para una descripcion detallada del mecanismo aplicable a la Opcién de Sobreasignacion, véase la
seccion “Plan de distribucion”.

Inmediatamente antes de la Oferta, el capital social total suscrito y pagado de la Emisora esta
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, estard representado por un total
de 363,458,376 acciones, considerando la suscripcion y pago y la adquisicion de hasta 17,441,860
Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion, o 346,016,516 acciones, sin considerar la
suscripcion 'y pago y adquisicion de la totalidad de las Acciones materia de la Opcion de
Sobreasignacion. Las Acciones objeto de la Oferta (incluyendo las Acciones materia de la Opcion
de Sobreasignacion), suponiendo que se suscriban en su totalidad en la Oferta, representaran,
inmediatamente después de la Oferta, 36.79% del capital social total suscrito y pagado de la
Emisora inmediatamente después de la Oferta. Las Acciones objeto de la Oferta (excluyendo las
Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion), representaran, inmediatamente después de la
Oferta, el 33.61% del capital social total suscrito y pagado de la Emisora inmediatamente después
de la Oferta.

Pretendemos utilizar los recursos netos que obtendremos a partir de la Oferta Primaria para
necesidades operativas, entre las que se incluyen promover el crecimiento de su negocio.
Pretendemos utilizar dichos recursos netos de la siguiente manera: 80.90% para la adquisicion de
terrenos y capital de trabajo, y 19.10% para pagar ciertos pasivos previamente contratados por sus
Subsidiarias y para la liberacion de garantias. Dichos porcentajes fueron calculados tomando como
base el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion. La Compailia no pretende utilizar los recursos
netos provenientes de la Oferta para la adquisicion de activos distintos a los del giro normal de su
negocio.

Los actos necesarios para llevar a cabo la Oferta, incluyendo, sin limitacion, el aumento en la parte
fija del capital social de la Emisora mediante la correspondiente emision de las Acciones materia
de la Oferta (incluyendo las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion) para su colocacion
entre el publico inversionista a través de la Oferta en los términos descritos en este Prospecto,
fueron aprobados por la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Emisora celebrada
el 18 de noviembre de 2015.

Los estatutos sociales de Corpovael establecen que cualquier adquisicion de acciones que dé como
resultado un numero de acciones que, sumado a las acciones que integren la tenencia accionaria
previa, directa o indirecta, del posible adquirente, dé como resultado un niimero igual o mayor a
10% del capital social de Corpovael o cualquier multiplo de 10%, requerira el acuerdo favorable
del Consejo de Administracion. Cualquier adquisicion o intento de adquisicion de cualquier accion
que pretenda realizar cualquier competidor de Corpovael que resulte en una tenencia accionaria por
encima del 5% del capital social, requerira del acuerdo favorable del Consejo de Administracion.
También se requerira el acuerdo favorable del Consejo de Administracion para la celebracion de
convenios orales o escritos, independientemente de su denominacién, que tengan como
consecuencia la creacion o adopcion de mecanismos o acuerdos de asociacion de voto, o de voto en
concierto o en conjunto, que impliquen (i) un cambio en el control de Corpovael, (ii) una
participacion del 20% en el capital social de Corpovael o (iii) una influencia significativa en
Corpovael. Cualquier adquisicion de acciones que requiera el acuerdo favorable del Consejo de
Administracion conforme a los estatutos sociales de Corpovael o acuerdo de voto celebrados sin la
obtencion de la autorizacion previa y por escrito favorable del Consejo de Administracion, no
otorgara derecho alguno para votar en asambleas de accionistas de Corpovael y no seran inscritas
en el Libro de Registro de acciones de Corpovael, y las inscripciones realizadas con anterioridad
seran canceladas, y Corpovael no reconocera ni dara valor alguno a las constancias o listados a que
se refiere el Articulo 290 de la LMV, por lo que no demostraran la titularidad de las acciones o
acreditaran el derecho de asistencia a las asambleas de accionistas, lo que sera responsabilidad del
adquirente o grupo de adquirentes.

Lo anterior, sin perjuicio de que el Consejo de Administracion de Corpovael podra acordar, entre
otras cosas, las siguientes medidas: (i) la reversion de las operaciones realizadas, con mutua



Ciertas restricciones de venta:

Posibles Adquirentes:

Régimen Fiscal:

restitucion entre las partes, cuando esto fuere posible y sin que ello contravenga las disposiciones
de la LMV, o (ii) que sean enajenadas las acciones objeto de la adquisicion a un tercero interesado
aprobado por el Consejo de Administracion, al precio minimo de referencia que determine el
Consejo de Administracion.

Adicionalmente, en el supuesto que el Consejo de Administracion autorice la adquisicion de
acciones planteada o la celebracion del acuerdo de voto propuesto y dicha adquisicion, operacion o
acuerdo de voto implique (i) la adquisicion de una participacion del 20% o mayor, (ii) un cambio
de control, o (iii) la adquisicion de influencia significativa, segiin se define en los propios estatutos
sociales y en la legislacion bursatil mexicana, no obstante que dicha autorizacién se hubiere
concedido, la persona que pretenda adquirir las acciones en cuestion o celebrar el acuerdo de voto,
debera hacer una oferta publica de compra por el 100% menos una de las acciones en circulacion, a
un precio pagadero en efectivo no inferior del precio que resulte mayor de entre los siguientes: (i)
el valor contable por cada accion, de acuerdo a los ultimos estados financieros trimestrales
aprobados por el Consejo de Administracion y presentados a la CNBV o a la bolsa de valores de
que se trate; o (ii) el precio de cierre por Accidn mas alto respecto de operaciones en bolsa de
valores, publicado en cualquiera de los 365 dias anteriores a la fecha de la solicitud presentada o de
autorizacion otorgada por el Consejo de Administracion conforme a esta disposicion; o (iii) el
precio mas alto pagado respecto de la compra de cualesquiera acciones, en cualquier tiempo, por la
persona que, individual o conjuntamente, directa o indirectamente, tenga la intencion de adquirir
las acciones, o pretenda celebrar el acuerdo de voto, objeto de la solicitud autorizada por el
Consejo de Administracion, mas en cada uno de dichos casos, una prima igual al 20%, respecto del
precio por accion pagadero en relacion con la adquisicion objeto de solicitud, en el entendido que,
el Consejo de Administracion podra incrementar o reducir, el monto de dicha prima, considerando
la opinion de un banco de inversion de reconocido prestigio.

Si se llegaren a realizar adquisiciones de acciones o celebrar acuerdos de voto restringidos en
términos de los estatutos sociales de Corpovael sin observar el requisito de obtener la autorizacion
previa y por escrito favorable del Consejo de Administracion (asi como, en su caso, la realizacion
de la oferta publica de compra de que se trate), las acciones materia de dichas adquisiciones o del
acuerdo de voto (i) otorgaran al adquirente los derechos patrimoniales que deriven de la titularidad
de las acciones en la misma medida en que dichos derechos le correspondan al resto de las acciones
representativas del capital social de Corpovael, y (ii) no otorgaran al adquirente derechos
corporativos de clase alguna (incluyendo, sin limitacion, el derecho de votar las acciones
adquiridas, el derecho a solicitar se convoque a Asamblea de Accionistas y cualesquiera otros
derechos que deriven de la titularidad de las acciones que no tengan contenido o no sean de
naturaleza patrimonial).

Véase la seccion “Administracion- Estatutos sociales y otros convenios” para una descripcion mas
detallada de las disposiciones de cambio de control que nos son aplicables.

La Emisora se ha obligado y ha acordado en hacer que los miembros de su Consejo de
Administracion, ciertos funcionarios y los Accionistas Vendedores se obliguen, sujeto a ciertas
excepciones, durante un periodo de 180 dias contados a partir de la fecha del contrato de
colocacion, a abstenerse de ofrecer, emitir, vender o transmitir, de cualquier forma, cualesquiera
valores representativos del capital social de la Emisora o cualesquier valores convertibles en o
intercambiables por, o que representen el derecho de recibir, acciones representativas del capital
social de la Emisora. Véase la seccion “Plan de distribucion” para una descripcion mas detallada
en relacion con dicha restriccion.

Las Acciones podran ser adquiridas por personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana o
extranjera cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente.

El régimen fiscal vigente aplicable a la enajenacion de acciones a través de la BMV para personas
fisicas y morales residentes en México y/o en el extranjero esta previsto, entre otros, en los
articulos 7, 18, fraccion IV, 22, 56, 129, 161 y demas aplicables de la Ley del ISR y de la
Resolucion Miscelanea Fiscal vigente. Los posibles adquirentes de las Acciones deberan consultar
con sus asesores, las consecuencias fiscales resultantes de la compra, la tenencia o la venta de las
Acciones, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto de su situacion particular.

Lo dispuesto en el presente Prospecto constituye una descripcion de manera general del régimen
fiscal aplicable y no contempla la situacion particular de cada accionista; por lo tanto, se
recomienda que los accionistas involucrados en la operacién consulten a un experto en la materia
fiscal que los asesore para su situacion especifica.



Depositario: Los titulos que amparan las Acciones materia de la Oferta estaran depositados en S.D. Indeval
Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V. (“Indeval”).

Condiciones: La Oferta esta sujeta a las condiciones suspensivas y resolutorias que se establecen en el contrato
de colocacion celebrado por la Emisora, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios
Colocadores. En el supuesto de que se cumpla o se deje de cumplir cualquiera de dichas
condiciones, seglin sea el caso, la Oferta podria quedar sin efecto y no realizarse. Véase la seccion
“Plan de distribucion”.

Inscripcién y listado: Hemos solicitado autorizacion a la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la “CNBV”) y a
la BMV para listar nuestras Acciones en la BMV bajo la clave “CADU” y para registrar las
mismas en el Registro Nacional de Valores (el “RNV”) que mantiene la CNBV. Esperamos que,
de manera conjunta con la Oferta Publica, dicho registro y listado sean aprobados y surtan
efectos. Nuestras acciones no han sido ofrecidas en mercados bursatiles con anterioridad a la
Oferta Publica. No podemos asegurar que se pueda crear un mercado para la compra y venta de
nuestras acciones.

A partir de la Fecha de Registro en la BMV, las Acciones podran ser objeto de intermediacion en la BMV. Los titulos que amparan las
Acciones objeto de la Oferta estaran depositados en Indeval.

INTERMEDIARIOS COLOCADORES LIDERES

BBVA Bancomer

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBV A Bancomer

INTERMEDIARIO COLOCADOR CO-LIDER
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La inscripcion en el RNV no implica certificacion sobre la bondad de los valores, la solvencia de la Emisora o la exactitud o veracidad de
la informacion contenida en este Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, se hubieren realizado en contravencion de las leyes.

Este Prospecto se encuentra disponible a través de los Intermediarios Colocadores y en las siguientes paginas de Internet:
www.cnbv.gob.mx , www.bmv.com.mx y www.caduinmobiliaria.com

Las Acciones representativas del capital social de CADU se encuentran inscritas en el RNV que mantiene la CNBV con el numero 3387-
1.00-2015-001, y seran objeto de cotizacion en la BMV. La inscripcion en el RNV no implica certificacion sobre la bondad de los valores,
la solvencia de la Emisora o la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el presente Prospecto, ni convalida los actos que, en su
caso, se hubieren realizado en contravencion de la legislacion aplicable.

Meéxico, Distrito Federal, a 4 de diciembre de 2015. Autorizacion de CNBV para difusion 153/6011/2015, de fecha 30 de
noviembre de 2015
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Ningun intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el publico, o cualquier
otra persona, ha sido autorizado para proporcionar informacion o hacer cualquier
declaracion que no esté contenida en este documento. Como consecuencia de lo anterior,
cualquier informacion o declaracion que no esté contenida en este documento debera
entenderse como no autorizada por la Emisora ni por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Actinver o Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer. Los anexos incluidos en este Prospecto forman parte integral
del mismo.

La informacion incluida en nuestra pagina de Internet o aquella a la que puede tenerse acceso a través de nuestra
pagina de Internet, no es parte de este Prospecto, no esta incorporada en el presente Prospecto y no debe usarse para
tomar una decision de inversion respecto de las Acciones.



INFORMACION GENERAL
Informacion sobre la industria y el mercado

La informacion de la industria y del mercado, asi como cierta otra informacion estadistica utilizada en este
Prospecto, se obtuvo de publicaciones independientes de la industria, publicaciones gubernamentales, reportes
emitidos por compaiiias independientes de investigacion y publicaciones realizadas por terceros independientes, asi
como de consultores independientes. Asimismo, estas fuentes pueden utilizar definiciones del mercado relevante
distintas a las que presentamos en el presente Prospecto. Creemos que estas fuentes son confiables y consideramos
que hemos tenido el debido cuidado para asegurarnos que los hechos y estadisticas que se incluyen en este Prospecto
son reproducciones confiables de dichas fuentes. Sin embargo, ni nosotros, ni los Intermediarios Colocadores, ni
nuestros asesores o los asesores de los Intermediarios Colocadores han verificado esa informacion de manera
independiente y no podemos garantizar que dicha informacion sea correcta y completa, por lo que ni nosotros, ni los
Intermediarios Colocadores ni nuestros asesores ni los asesores de los Intermediarios Colocadores realizamos
declaraciones sobre la veracidad de dicha informacion, la cual pudiera ser distinta a la informacién divulgada fuera
de la jurisdiccion correspondiente.

Algunos de los datos aqui contenidos son producto de nuestras estimaciones internas, de nuestra revision de
encuestas y estudios internos, asi como de fuentes independientes. A pesar de que consideramos que estas
estimaciones son correctas, no deberan basarse en las mismas puesto que pudieran contener informacion incierta.

Asimismo, hemos obtenido cierta informaciéon contenida en este Prospecto relacionada con nuestra
industria y nuestra posicion en la industria, con base en apreciaciones de nuestros consumidores y competidores.
Estas apreciaciones se basan en nuestra experiencia en la industria, conversaciones con nuestros principales clientes
y proveedores y nuestra propia investigacion y andlisis del mercado. No podemos asegurar la veracidad y exactitud
de ninguna de dichas apreciaciones, las cuales pueden no ser indicadores de nuestra posiciéon en la industria. La
informacion relacionada con nuestra industria y nuestra posicion en la industria se incluye para dar un panorama
general sobre nuestra posicion, pero pudiera ser imprecisa. Cuando utilicemos dichos andlisis independientes,
fuentes internas o estimaciones propias, asi se seflalara en el presente Prospecto.



Declaraciones y proyecciones a futuro

Este Prospecto incluye declaraciones a futuro. Estas declaraciones aparecen en distintos lugares de este
Prospecto e incluyen, sin limitacion, declaraciones relacionadas con (i) proyecciones, predicciones, expectativas,
estimaciones o resultados esperados de nuestro negocio, nuestra situacion financiera, nuestro desempefio econdémico
futuro, entre otras condiciones econdmicas generales, (ii) planes y objetivos incluyendo aquellos relacionados con
nuestro desempefio financiero, operacional y de servicios, y (iii) presunciones sobre las declaraciones sefialadas
anteriormente y otras declaraciones similares relacionadas con temas que no son hechos histdricos. Aquellas
expresiones tales como “enfocado”, “anticipamos”, “esperamos”, “consideramos”, “pudiera”, “estimamos”, “guia”,
“pretende”, “pudiera”, “plan”, “potencial”, “predecir”, “buscar”, “debiera”, “puede” o “podria”, asi como otras
palabras similares, se incluyen para identificar estimaciones y declaraciones a futuro, pero no son los medios
exclusivos para identificar dichas declaraciones.

En general, hemos basado estas estimaciones y declaraciones a futuro en nuestras expectativas y
proyecciones actuales sobre eventos futuros y tendencias financieras que afectan o pudieran afectar la situacion
financiera de nuestro negocio y nuestros resultados de operacion. Sucesos futuros pudieran tener como resultado que
nuestras predicciones, situacion financiera y resultados de operacion difieran materialmente de aquellos contenidos
en declaraciones a futuro.

Las declaraciones a futuro contenidas en el presente Prospecto se encuentran completamente calificadas por
los riesgos sefialados en este Prospecto y por otros factores. Otros factores que podrian afectar nuestro negocio
pudieran surgir de tiempo en tiempo y no es posible para nosotros predecir todos estos factores y no podemos
calcular el impacto que dichos factores pudiera tener en nuestro negocio o la medida en la que cualquiera de dichos
factores o combinacion de factores pudieran tener resultados distintos a los descritos en las declaraciones a futuro
aqui contenidas.

En caso de que se actualice uno o mas de estos riesgos, incertidumbres u otros factores, o en caso de que
algunas presunciones sean incorrectas, los resultados finales pudieran ser distintos a los descritos en el presente
Prospecto segtin sean anticipados, esperados, estimados o calculados. Los posibles inversionistas deberan leer las
secciones “Resumen ejecutivo”, “Factores de riesgo”, “Comentarios y andlisis de la administraciéon sobre los
resultados de operacion y situacion financiera” y “La Emisora” para tener una comprension mayor de los factores
que pudieran afectar nuestro desempefio, asi como el desempefio del mercado en el que operamos.

En virtud de estos riesgos, incertidumbres y presunciones, los sucesos descritos en las declaraciones a
futuro contenidas en el presente Prospecto pudieran ocurrir o no. Las declaraciones a futuro se expresan a la fecha
del presente Prospecto y ni nosotros ni los Intermediarios Colocadores nos obligamos a actualizar las declaraciones
a futuro aqui contenidas, ya sea como resultado de la existencia de nueva informacion, sucesos futuros o
cualesquiera otros factores. A pesar de que consideramos que los planes, intenciones y expectativas contenidos o
sugeridos en dichas declaraciones a futuro son razonables, no podemos asegurar que dichos planes, intenciones y
expectativas se cumplan. Adicionalmente, no deberan interpretar aquellos sucesos o actividades anteriores como
garantias que dichos sucesos continuardn sucediendo en el futuro. Todas aquellas declaraciones a futuro escritas,
orales o electronicas se encuentran totalmente calificadas por las disposiciones aqui contenidas. Los posibles
inversionistas se encuentran prevenidos que deberan evitar confiar en estimaciones o declaraciones a futuro al
momento de decidir invertir en nuestras Acciones.



Presentacion de cierta informacion financiera y otra informacion

A menos que el contexto requiera lo contrario, todas las referencias contenidas en el presente Prospecto a
“nuestra compaifiia”, “nosotros”, “nuestro” o cualquier otra expresion similar se refieren a la Emisora y sus
Subsidiarias.

Estados financieros
Estados financieros consolidados auditados

Las tablas que se muestran en el presente Prospecto contienen un resumen de la informacién financiera
contenidos en los estados financieros consolidados y auditados de la Compaiiia y sus Subsidiarias al 31 de diciembre
de 2014, 2013 y 2012 (los “Estados Financieros Consolidados Auditados”). Esta informacién debera leerse
conjuntamente con sus notas, las cuales se incluyen en cada uno de los Estados Financieros Consolidados Auditados
que se adjuntan por referencia al Prospecto. Los Estados Financieros Consolidados Auditados se presentan en Pesos.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados han sido dictaminados por Galaz, Yamazaki, Ruiz
Urquiza, S.C., miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited hasta 2013 y por Mancera, S.C. Integrante de Ernst
& Young Global en 2014, auditores externos de la Compaiia.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados y la informacion financiera auditada incluida en este
Prospecto estan preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (las “NIIE™),
emitidas por el International Accounting Standards Board y las interpretaciones emitidas por International
Financial Reporting Issues Committee. Los Estados Financieros Condensados estan preparados de conformidad con
la Norma Internacional de Contabilidad 34, “Informaciéon Financiera Intermedia” (por sus siglas en inglés, la “IAS
34”) emitida por el International Accounting Standards Board.

La CNBYV establecio el requerimiento a las emisoras que divulgan su informacion financiera al publico a
través de la BMV para que, a partir del afio 2012, elaboren y divulguen obligatoriamente su informacion financiera
con base en las NIIF. Dicha disposicion es aplicable a la Compaiiia, por las emisiones de los Certificados Bursatiles
bajo las claves de pizarra “CADU14” y “CADUI15”, la primera por un monto de $300 millones de Pesos y la
segunda por un monto de $400 millones de Pesos con fechas de emision del 17 de julio de 2014 y 21 de abril de
2015, respectivamente.

Por lo tanto, los estados financieros consolidados que emitieron la Compaiiia y sus Subsidiarias por el afio
que termind 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 adopcion NIIF 1, Adopcion Inicial de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados y la informacion contenida en los mismos no son
indicativos de nuestros resultados de operacion futuros o de nuestra situacion financiera futura.

A menos que se indique lo contrario, los términos que denotan partidas financieras corresponden a las
partidas contenidas en los estados financieros que se adjuntan por referencia al Prospecto.

Al tomar una decision de inversion, todos los inversionistas que, de tiempo en tiempo, lleguen a adquirir
Acciones, deberian confiar en su propio juicio que efectiien respecto de la Compaiiia, los términos de la Oferta, las
acciones y la informacion financiera incluida en este Prospecto, incluyendo los méritos y riesgos involucrados.

Estados Financieros Condensados

El presente Prospecto contiene la informacion financiera de la Emisora y sus Subsidiarias para el periodo
de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2015 (los “Estados Financieros Condensados™). Los criterios que
sirvieron de base para la compilacion de la informacion financiera se describen a mayor detalle en la nota 2 de los
Estados Financieros Condensados. Los Estados Financieros Condensados se presentan en Pesos.




Nuestros Estados Financieros Condensados fueron preparados con base en los Estados Financieros
Consolidados Auditados y se basan en informacion disponible y ciertas presunciones que consideramos razonables,
sin embargo, dichas presunciones estan sujetas a cambios y es posible que dichos cambios pudieran ser materiales.
Nuestros Estados Financieros Condensados se presentan para fines informativos unicamente y no representan una
proyeccion de nuestros resultados operativos para periodos futuros o la situacion financiera para cualquier fecha
futura. La informacion financiera debe ser leida de forma conjunta con los Estados Financieros Consolidados
Auditados, las notas de dichos estados financieros, y la seccion “Comentarios y analisis de la administracion sobre
los resultados de operacion y situacion financiera” de este Prospecto.

Los potenciales inversionistas de las Acciones no deberan sobrevalorar, o depender de, la informacion
financiera proporcionada, ya que la misma no necesariamente es indicativa del balance general o de los resultados
de la operacion que hubiésemos obtenido por el periodo sefialado y tampoco pretende representar nuestro balance
general o estado de resultados en un futuro. La operacidon propuesta puede no ocurrir, o puede ocurrir en términos
significativamente diferentes a aquellos contenidos en los Estados Financieros Condensados.

Redondeo

Ciertos montos incluidos en este Prospecto se han redondeado para efectos de presentacion. Algunos de los
porcentajes incluidos en este Prospecto no han sido calculados con base en dichos montos redondeados, si no con
base en los montos previos al redondeo. Por lo anterior, los porcentajes en este Prospecto pueden variar de aquellos
obtenidos de realizar el mismo calculo con los numeros contenidos en los Estados Financieros Consolidados
Auditados o en los Estados Financieros Condensados. Ciertos montos referidos a cantidades totales en algunas
tablas, pueden no ser el resultado de la suma de los montos que les preceden debido al redondeo.

EBITDA

La referencia a “EBITDA” (por sus siglas en inglés) se refiere a la utilidad antes de intereses (incluyendo intereses
capitalizados asignables al costo de venta, en su caso), impuestos, depreciacion y amortizacion. El EBITDA no debe
ser interpretado como un sustituto del ingreso neto, flujo de efectivo derivado de operaciones o de otras medidas de
liquidez o desempefio financiero. Nuestra presentacion de EBITDA podria no ser comparable con medidas similares
utilizadas por otras compaiiias, ya sea en México o en el extranjero. EBITDA no es una medida reconocida bajo las
NIIF y no tiene un significado estandarizado.



I. INFORMACION GENERAL
1. GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

Salvo que se definan de otra forma en el presente, los términos con mayuscula inicial que se utilizan en este
Prospecto y que se listan a continuacion, tendran los significados siguientes, mismos que seran igualmente
aplicables a las formas singular o plural de dichos términos:

Término Definicion

“Acciones” 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.

“Accionistas Vendedores” Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca Elguero, Joaquin Vaca
Elguero, Victor Manuel Rodriguez Garcia, Manuel Araiza Luévano, Javier
Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez Duron, Israel Godina Machado y
Guadalupe Razo Chavez.

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

“Certificados Bursatiles” los certificados bursatiles emitidos por Corpovael, S.A.B. de C.V. bajo las
claves de pizarra “CADU14” y “CADU15”.

“Circular Unica de Emisoras” las Disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras de valores y a
otros participantes del mercado de valores emitidas por la CNBV, segln las
mismas han sido modificadas de tiempo en tiempo.

“CONOCER” el Consejo de Normalizacion y Certificacion de Competencia Laboral.
“CNA” la Comision Nacional del Agua.
“CNBV” la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

“Compaiia”, “Emisora”,
“CADU”, “Sociedad” o

“Corpovael” Corpovael, S.A.B. de C.V.

“CONAVI” la Comision Nacional de Vivienda.

“Crédito Puente” un crédito simple con garantia hipotecaria para la construccion de vivienda.
“Délares” la moneda de curso legal en los Estados Unidos.

“Estados Financieros” la referencia conjunta a los Estados Financieros Consolidados Auditados, los

Estados Financieros Condensados y las notas a los mismos.

“Estados Financieros la informacion financiera no auditada de la Emisora y sus Subsidiarias para el

Condensados” periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2015.

“Estados Financieros los estados financieros consolidados y auditados de la Emisora y sus

Consolidados Auditados” Subsidiarias al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, incluyendo las notas a los
mismos.

“Estados Unidos” los Estados Unidos de América.



Término
“Fecha de la Oferta”
“Fecha de Registro”

“FOVISSSTE”

“Gobierno Federal”
“Indeval”

“INEGI”
“INFONAVIT”

“IFRIC 15~

“INPC”

“Intermediarios Colocadores” o

“Intermediarios Colocadores
Lideres”

“ISR”

“IVA”

“LAN”

“LGDFS”

“LGPGIR”

“LGSM”

“LGEEPA”
‘ LLMV?’

“México”

“NIIF”

i

“Oferta en México’

“Oferta MILA”

Definicion
la fecha de publicacion del aviso de oferta publica correspondiente a la Oferta.
la fecha en la que las Acciones sean registradas en el listado de la BMV.

Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado.

el gobierno federal de México.

S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V.

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia.

Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
Interpretacion numero 15 a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRIC) denominada “Contratos de construccion de bienes
inmuebles.

el indice Nacional de Precios al Consumidor.

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa de
Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer.

el Impuesto Sobre la Renta.

el Impuesto al Valor Agregado.

la Ley de Aguas Nacionales.

la Ley General de Desarrollo Forestal Sustentable.

la Ley General para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos.

la Ley General de Sociedades Mercantiles.

la Ley General del Equilibrio Ecologico y la Proteccion al Ambiente.
la Ley del Mercado de Valores.

los Estados Unidos Mexicanos.

las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“IFRS” por sus siglas en
inglés), emitidas por el International Accounting Standards Board. Las NIIF
incluyen todas las Normas Internacionales de Contabilidad vigentes, asi como
todas las interpretaciones relacionadas emitidas por el International Financial
Reporting Interpretations Committee, incluyendo aquellas emitidas previamente
por el Standing Interpretations Committee (SIC).

la Oferta Primaria y la Oferta Secundaria, conjuntamente.
la oferta publica primaria de Acciones en los Paises MILA, paises miembros del

Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), de conformidad con la Regulacién
MILA.



Término

“Oferta Primaria”

“Oferta Publica” u “Oferta”

“Oferta Secundaria”

“Opcion de Sobreasignacion”

“Paises MILA”
GLPeSOS” 0 “PS_” O 66$7’

“Precio de Colocacion”

“Prospecto”

“Regulacion MILA”

“Reporte Anual de la Emisora”

“Reportes Trimestrales”

“RNV”

“ROE”

“SEMARNAT”
cLSHF”
“SMG”

“SOFOMES”

“Subcolocadores”

“Subsidiarias”

Definicion

la oferta publica primaria nacional de suscripcion de Acciones a que se refiere
este Prospecto.

la Oferta en México y la Oferta MILA, conjuntamente.

la oferta publica secundaria nacional de venta de Acciones a que se refiere este
Prospecto.

la opcion de sobreasignacion que la Compaiiia ha otorgado a los Intermediarios
Colocadores para adquirir hasta 17,441,860 Acciones adicionales, para cubrir
asignaciones en exceso, si las hubiere, de conformidad con los términos y
condiciones descritos en el presente Prospecto.

Chile, Colombia y Peru.

la moneda de curso legal en México.
$18.00 M.N. Pesos por Accidn.
el presente prospecto de colocacion.

la Agenda al Acuerdo de Entendimiento de las entidades reguladoras de Chile,
Colombia y Peru.

el reporte anual de la Emisora por el afio concluido el 31 de diciembre de 2014
presentado el 29 de abril de 2015 a la CNBV y a laBMV, de conformidad con
lo dispuesto por la Circular Unica de Emisoras, mismo que puede ser consultado
en la pagina de Internet de la Emisora www.caduinmobiliaria.com y en la pagina
de Internet de la BMV www.bmv.com.mx.

Los reportes trimestrales de Corpovael, S.A.B. de C.V. publicados 27 de abril de
2015, 27 de julio de 2015 y el 21 de octubre de 2015.

Registro Nacional de Valores mantenido por la CNBV.

Rentabilidad financiera, la cual es calculada a través de la utilidad neta de los
ultimos 12 meses, entre el capital contable de dicha persona, precisamente en la
fecha en la que se esta realizando el calculo.

la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales.

Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., Institucion de Banca de Desarrollo.
Salario Minimo General Mensual del Distrito Federal.

Sociedades financieras de objeto multiple.

aquellos intermediarios colocadores con los que cualquiera de los Intermediarios
Colocadores celebre contratos de sindicacion y que participen en la colocacion
de las Acciones materia de la Oferta Publica.

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



Término Definicion

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., Urbamer, S.A. de C.V., CADU
Residencias, S.A. de C.V., Villa Urbanizadora, S.A. de C.V., Villa Edificadora,
S.A. de C.V., Edificasas del Bajio, S.A. de C.V. y URVAEL, S.A. de C.V.

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

“Vivienda de Interés Social” Vivienda desarrollada por la Compaifiia, cuyo precio de venta asciende hasta
$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.

Salvo que se exprese lo contrario o que el contexto asi lo requiera, los términos contenidos en el presente Prospecto
y que hagan referencia a: (i) “CADU”, ”la “Emisora”, “nuestra compaiiia”, “nosotros”, “nuestra”, “nuestro”,
“nuestras”, “nuestros” o términos similares, se refieren a Corpovael, S.A.B. de C.V., la emisora de las Acciones
objeto de la Oferta, y sus Subsidiarias, y (ii) “acciones ordinarias”, son a nuestras acciones ordinarias, nominativas,
sin expresion de valor nominal, de la Serie “A” (que es la tinica serie de acciones que es objeto de la oferta a que se
refiere este Prospecto).



2. RESUMEN EJECUTIVO

Esta seccion incluye un resumen ejecutivo de nuestras actividades, informacion financiera y operativa, ventajas
competitivas y estrategias. En este resumen ejecutivo se destaca informacion seleccionada descrita a mayor detalle
en otras secciones de este Prospecto. Este resumen ejecutivo no contiene toda la informacion que pueda ser
importante para los inversionistas. Este Prospecto describe los términos y condiciones de la Oferta Publica, asi
como informacion respecto a nuestro negocio e informacion financiera detallada. Antes de invertir en las Acciones,
usted deberd leer todo el Prospecto cuidadosamente, incluyendo los Estados Financieros Consolidados Auditados,
los Estados Financieros Condensados, asi como las notas anexas a los mismos que se encuentran incluidas en otras
secciones de este Prospecto. De igual forma, debera leer las secciones tituladas “Factores de riesgo”,
“Comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera” y “La
Emisora”.

Informacion de la Compaiiia

Nuestras oficinas principales se encuentran ubicadas en Av. Bonampak esquina con Av. Nichupté, Primer Piso,
Cancun, Quintana Roo, C.P. 77500, con nimero de teléfono (52) (998) 193-1100.

Nos constituimos conforme a las leyes de México bajo el régimen legal de sociedad anonima 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 informacién sobre la Emisora, se sugiere consultar el Reporte Anual de la Emisora, asi como toda la
informacion 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 www.caduinmobiliaria.com y en la pagina de Internet de la BMV www.bmv.com.mx.

Panorama General

Corpovael, S.A.B. de C.V. es una sociedad controladora, integrada verticalmente, 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. Segln se describe
con mayor detalle mas adelante, desde el momento de su constitucion en 2001 y hasta la fecha, CADU ha construido
y vendido mas de 65,000 viviendas en mas de 29 desarrollos en 5 estados de México.

Al momento de su constitucion, y en virtud de las condiciones de mercado en dicho momento, CADU se enfocaba
en el disefio, 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. Para mayor informacion, véase “Seccion III. La
Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la Emisora. Nuestras Fortalezas™ del presente Prospecto.

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 atendia, a través del diseflo, urbanizacién, edificacion,
promocion y venta de dicha Vivienda Media. Para una mayor explicacion de los proyectos de Vivienda Media
desarrollados recientemente por parte de CADU, véase “Seccion IIl. La Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la
Emisora. Nuestras Fortalezas” del presente Prospecto.

Desde su constitucion, la Compaiiia registra sus ingresos al momento de la escrituracion de las viviendas, ya que
considera que es cuando se cumplen los requisitos para el reconocimiento de sus ingresos; por lo anterior, la
aplicacion obligatoria de la IFRIC 15, no afectd su forma de realizar el registro de sus ingresos. La IFRIC 15
requiere, entre otras cosas, que exista un contrato de construccion celebrado con cada cliente para estar en
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posibilidad de reconocer sus ingresos por “avance de obra”. La Compaiiia no celebra contratos de construcciéon con
sus clientes, por lo que para el reconocimiento de sus ingresos por venta de viviendas aplica la NIIF 18, Ingresos.

Actualmente, CADU tiene presencia en los estados de Quintana Roo, Aguascalientes, Jalisco, Guanajuato y 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 septiembre de 2015, con una participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social del
53.04%. Por otro lado, su participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social en el municipio de Benito
Juarez (Cancun) es de 51.11% y en el municipio de Solidaridad (Playa del Carmen) es de 63.53%.

En el 2010, CADU inici6 nuevos desarrollos en Playa del Carmen, Quintana Roo, asi como en el estado de
Aguascalientes. Para el 2012, inicié nuevos desarrollos en Tlajomulco de Zuiiiga (Guadalajara) Jalisco, Leon,
Guanajuato y Zumpango, Estado de México. La estrategia de diversificaciéon geografica tuvo como consecuencia
una menor dependencia del mercado de Vivienda de Interés Social en Quintana Roo y un incremento en el nimero
de Viviendas de Interés Social vendidas en el Estado de México, Jalisco, Guanajuato y Aguascalientes. La
escrituracion en las nuevas plazas permitio a la empresa crecer significativamente en el 2013 respecto de 2012. El
crecimiento en unidades fue del 35% y el crecimiento en ingresos por vivienda fue de 41.4%. En el 2014, el
crecimiento 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 la escrituracion de Vivienda Media en Cancun, Quintana Roo.

Actualmente CADU ha realizado los siguientes desarrollos localizados en los estados que se sefialan a continuacion:

Quintana Roo: 17 desarrollos
Aguascalientes: 5 desarrollos
Jalisco: 5 desarrollos
Guanajuato: 1 desarrollo

Estado de México: 1 desarrollo

[ T
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En 2014 y 2015, CADU obtuvo un reconocimiento de las Mejores Empresas Mexicanas (MEM) otorgado por
Banamex, Deloitte y Tecnologico de Monterrey.
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A continuacion, se describen los acontecimientos mas relevantes de la Compaiiia a partir de su constitucion:

i Jalisco

CADU Inicia

LAS MEJORES

n de Corpovasl, para

con consejeros independientes

Précticas Corporativas

(

5.A.DE C.V.

Z;‘ 26 EMPRESAS

ANIAG

— Delodtte ¥ e,

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, siguiendo el proceso que se
muestra a continuacion:
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Actualmente contamos con 66,430 viviendas escrituradas y 23,000 por escriturar como parte de los proyectos en curso')

o Santa Isabel

9 Bajio de las Palmas

e Cima de Chapulin

o illas de la Hacienda

6 Villas Otoch |

6)

Villas Otoch Il

Villas Otoch llI

Viviendas: 582

Tipo: Interés Social
Localizacidn: Aguascalientes
Afio de construccion: 2002

Viviendas: 72

Tipo: Interés Social
Localizacign: Aguascalientes
Afio de construccidn: 2002

Viviendas: 138

Tipo: Interés Social
Localizacion: Aguascalientes
Afio de construccidn: 2003

Viviendas: 3,808

Tipo: Interés Social
Localizacidn: Jalsoo

Afio de construccidn: 2003

Viviendas: 2,830

Tipo: Interés Social
Localizacidn: Quintana Roo
Afio de construccion: 2004

Viviendas: 864

Tipo: Interés Social
Localizacidn: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2005

Viviendas: 1,364

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintna Roo
Afio de construccidn: 2008

Viviendas: 1,030

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

e illas Otoch IV Plus

Viviendas: 552

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

0 Villas Otoch IV B

Wiviendas: 1,812

Tipo: Interés Sacial
Localizacién: Quintana Roo
Affio de: construccign: 2007

@ Villas del Marl

Viviendas: 819

Tipo: Media
Localizacién: Jalsco

Aifio de construccién: 2007

Viviendas: 454

Tipo: Madia

Localizacién: Jalsco

Afio de construccién: 2008 - 10

Viviendas: 2,343

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2008 - 13

@ Villas del Marll

@ Villas Otoch Paraiso

Wiviendas: 13,904
Tipo: Interés Sacial

Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2008 - 14

(20
@ Villas del Mar Il @ Villas del Sol @ Villas del Sol DD1 @ Cielito Lindo Villas del 5ol DD2

Viviendas: 8,055
Tipo: Interés Social

Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2009- 13

Viviendas: 8,869
Tipeo: Interés Social

Localizacién: Quintana Roo

Afio de construccién: 2010- 13

Wiviendas: 589
Tipeo: Interés Social

Localizacién: Aguss Calientes
Affio de: construccign: 2010- 13

Viviendas: 1,372

Tipe: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Aifio de construccién: 2012

Viwiendas: 942
Tipe: Interés Social

Localizacién: Jalsco

Afio de construccién: 2012- 14

Bl Presencia geografica @ LaLiébana

@ Villas del Country @ Vita Residenze

Viviendas: 8,020

Tipeo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2012- 16

@ Villas de Zumpango

Viviendas: 2,500

Tipe: Interés Social
Localizacién: Estado de México
Adfio de: construccidn: 2012- 15

@ Paseos del Mar

Viviendas: 198

Tipe: Media

Localizacién: Agusscalientes
Afio de construccién: 2013- 14

Viviendas: 881

Tipo: Media

Localizacién: Guanajusio

Afio de construccién: 2012- 15

Viviendas: 73

Tipa: Media

Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2013- 15

Wiviendas: 17,425

Tipa: Interés Sacial
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccidan: 2014- 18

Viviendas: 4,512

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2014- 16

@ Villas del Mar Plus @ Las Trojes

Viviendas: 3,180

Tipe: Interés Social
Localizacién: Jalsco

Afic de construccién: 2014 - 16

Proyectos terminados

14

@ Villas del Carmen

29 s |

Viviendas: 938

Tipe: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccian: 2014 -15

Viviendas: 437

Tipo: Residencial
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccian: 2014-17

Proyectos en proceso




La integracion vertical del grupo, le ha otorgado gran flexibilidad a CADU, 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 Emisora mantener elevados margenes de rentabilidad, independientemente de haberse enfocado al
desarrollo de vivienda econdémica. Prueba de lo anterior, se muestra en los margenes de rentabilidad y el ROE de la
Compaiiia, segun los mismos se explican a mayor detalle mas adelante en esta Seccion.

La politica de la Compafiia es mantener 4 afios de reserva territorial. Al 30 de septiembre de 2015, se cuenta con una
reserva territorial de 373.4 hectareas, suficientes para edificar 32,433 viviendas en los proximos afios. Para mayor
informacion en relacion con la reserva territorial con la que cuenta actualmente la Compaiiia, véase “Seccion III. La
Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la Emisora. Nuestras Fortalezas” del presente Prospecto.

Desde 2002, la Compaiiia cuenta con los siguientes desarrollos realizados y en proceso de desarrollo:

PROYECTOS CADU
viviendas viviendas
escrituradas pendientes
ANO DE hasta sep por
INICIO DESARROLLO VIVIENDAS 2015 escriturar UBICACION TIPO
2002 Santa Isabel 562 562 Aguascalientes Interés Social
Bajio de las Palmas 72 72 Aguascalientes Interés Social
2003 Cima de Chapulin 139 139 Aguascalientes Interés Social
Villas de la Hacienda 3,608 3,608 Jalisco Interés Social
2004 Villas Otoch I 2,830 2,830 Quintana Roo Interés Social
2005 Villas Otoch II 864 864 Quintana Roo Interés Social
2006 Villas Otoch IIT 1,364 1,364 Quintana Roo Interés Social
2007 Villas Otoch IV Plus 1,030 1,030 Quintana Roo Interés Social
Villas Otoch IVB 552 552 Quintana Roo Interés Social
Villas del Mar I 1,812 1,812 Quintana Roo Interés Social
Altus Bosques 819 819 Jalisco Media
2008 Altus Quintas (2008 - 2010) 454 454 Jalisco Media
Villas del Mar IT (2008 - 2013) 2,342 2,342 Quintana Roo Interés Social
Villas Otoch Paraiso (2008 - 2014) 14,004 14,004 Quintana Roo Interés Social
2009 Villas del Mar III (2009 - 2014) 5,925 5,925 Quintana Roo Interés Social
2010 Villas del Sol (2010 - 2013) 6,202 6,202 Quintana Roo Interés Social
2010 Rinconada del Puertecito (2010 - 2013) 569 569 Aguascalientes Interés Social
2012 Villas del Sol DD1 (2012-2013) 1,372 1,372 Quintana Roo Interés Social
2013 Villas del Sol DD2 (2012-2018) 8,020 5,993 2,027 Quintana Roo Interés Social
2012 Villas de Zumpango (2012 - 2015) 2,476 2,476 Estado de México Interés Social
2013 Cielito Lindo (2013 - 2014) 942 942 Jalisco Interés Social
2013 Villas del Country (2013 - 2015) 1,309 1,309 Guanajuato 1. S./ Media
2013 La Liebana (2013 - 2015) 198 198 Aguascalientes Media
2013 Vita Residenze (2013 - 2015) 73 73 Quintana Roo Media
2014 Paseos del Mar (2014-2018) 17,425 4,836 12,589 Quintana Roo Interés Social
2014 Villas del Mar V Plus (2014-2016) 4,512 2,961 1,551 Quintana Roo Interés Social
2014 Las Trojes (2014-2016) 3,180 804 2,376 Jalisco Interés Social
2014 Villas del Carmen (2014-2015) 1,455 1,041 414 Quintana Roo Interés Social
2015 Astoria (2015-2017) 437 437 Quintana Roo Media
Para mayor informacion 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 Prospecto.
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Nuestras Fortalezas
Modelo de negocio orientado al crecimiento y a la rentabilidad
CADU ha crecido sostenidamente en los ultimos afios. Sus ingresos por venta de vivienda han crecido a una tasa

anual compuesta de 21.3% entre 2008 y 2014. CADU también ha crecido significativamente en nimero de
viviendas escrituradas. Su tasa anual compuesta de crecimiento fue de 23% entre 2008 y 2014.

Evolucion de viviendas escrituradas

viviendas escrituradas

A pesar del enfoque en el segmento de interés social, la Compaiiia ha sido capaz de mantener un margen EBITDA
competitivo de 20.2% durante el periodo de nueve meses concluido el 30 de septiembre de 2015, lo anterior, gracias
a sus politicas de control de costos y gastos. Asimismo, la integracion vertical del grupo le ha otorgado flexibilidad,
permitiéndole obtener eficiencias en tiempos y calidad de la construccion, asi como una considerable reduccion de
costos y el menor nivel de gastos entre sus comparables, al representar tan solo el 12% de sus ventas durante el
periodo de nueve meses concluido el 30 de septiembre de 2015.

De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 piblicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, la proporcion de los gastos y ventas de CADU en
comparacion con sus principales competidores es la siguiente:

Gastos / Ventas
58%
52%

oo, 120 14% 9% 15%
(1]

CADU VINTE RUBA ARA HOGAR SARE JAVER

Lo anterior, se ha traducido en elevados margenes de rentabilidad, al conseguir un ROE por arriba del 26% en los
ultimos seis afios.

La Compaiiia, desde su constitucion y consistentemente durante cada periodo de preparacion de informacion
financiera, ha llevado a cabo el calculo de su rentabilidad financiera dividiendo la utilidad neta de los ultimos 12
meses de la Compaiiia, entre el capital contable de CADU, precisamente en la fecha en la que se esta realizando el
calculo.
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Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiiia contaba con un ROE del 30.5%, representando un incremento del 55.6%
en comparacion con lo reportado para el 30 de septiembre de 2014 que ascendia a 19.6%. Los Estados Financieros
correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 estaban reportados bajo Normas de Informacion Financiera Mexicanas
(NIF), mientras que los Estados Financieros correspondientes a los ejercicios de 2011 a la fecha se presentan
conforme a las IFRS.

o,
28.7%  29.5% o1, 28.8%  28.1% 30.5%

2009 2010 201 2012 2013 2014 UDM sept
15

Adicionalmente, desde la perspectiva de afio completo, durante el periodo de 12 meses concluido el 30 de
septiembre de 2015, la Compaiiia cuenta con un ROE que asciende a 30.5%, 8.28% superior al promedio de 2009 a
2014.

Sistema de comercializacion y capital de trabajo eficiente
La estrategia de ventas de CADU establece la busqueda activa de clientes y 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 ECO-458,
que expide el CONOCER.
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El capital de trabajo historico de CADU, por dias, se muestra en el diagrama siguiente:
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Conforme a este ritmo de originacion, la politica de CADU ha sido mantener cuatro afios de reserva territorial. Al 30
de septiembre de 2015, CADU cuenta con una reserva territorial para la construccion de aproximadamente 32,433
viviendas, con una superficie total aproximada de 373.4 hectareas. Actualmente, la reserva territorial de la
Compaiiia se encuentra integrada como sigue:
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Estados/Comerciales

19

COSTO DE VALOR VALOR PERIMETRO
SUPERFICIE
PROPIETARIO NOMEBRE DEL DESARROLLO ADQUSICION COMERCIA COMERCIAL CIUDAD ({Incluye Municipio y Estado) DE Us0 DE TIFO DE
M POR M* POR M* TOTAL LONGITUD ALTITUD CONTENCION SUELO VIVIENDA
[Cadu Inmobiliaria  Villas del Mar Plus/ Paseos del Mar 542 856,548 247,808 180 350 588,732,888 1,637 86°53' 8.5 21712 18.47 Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Paseos delMar P. 111902 544,188,058 483,804 ;| 350 5189,231,400 86°54'40.7" 21°10' 27.8" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. Habitacional Interés Social
Inmokiliaria Tusal Paseos delMar P.1119-20y 21 550,000,000 431,853 118 350 5151,078,550 Habitacional Interés Social
Inmokbiliaria Tusal Paseos delMar P.1119-23y 24 522 507,782 302775 T4 350 5105,971.075 Habitacional Interés Social
Total Paseos del Mar{Cadu + Inm.
Tusal} $116,695,818 1,218,232 96 350 $426,381,025 12,589 uz
[Cadu Inmobiliaria  Paseos de=lhar P 1118-51 59,838,211 42,775 230 350 514971,191 268
[Cadurma Parcels 222 5127,898,134 894,150 140 200 5288,244 850 7.000 86°54'40.7" 21°10' 27.8" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu residencias  Proyecto Astoria 520,841,112 20177 884 1,000 530,177,084 1685 ua Habitacional Media
Inmokbiliaria Tusal Villas d=l Sol Parcela £71 529,959,508 198,720 150 200 559,919,000 1,932 B7T0'30.7" 20°40' 425" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Villas d=l Scl Parcela £72 51,443,133 9821 150 200 52,948,328 95 87T 19.27 20° 40" 35.3" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Villas d=l 5ol Parcela £31 527,039,413 200,292 135 250 550,073,000 1,932 ua
Inmokbiliaria Tusal Villaz dzl 5ol Parcela £92 527,039,413 198,996 135 250 549,749,000 1,932 B6°51' 53.84" 21°08'08.21" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadurma Villaz dzl 5ol P-188 Lote 2 522,458,377 59,779 378 500 529,880,688 408 B7° 06" 25.86" 20°40' 0287 Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Carrillc Pusrts 56,121,923 200,000 21 100 520,000,000 2,000 B8°04' 24.32" 19°38'29.74" Camillo Puerto, Quintana Roo. Habitacional Interés Social
Total Terrenos Quintana Roo 32301760 51,039,084 034
OTROS ESTADOS
[Casas duraderas
[del Sur P. 14y 38 Poligono 14; P. 38 Poligena D 54,898 484 Habitacional Interés Social
Inmobilisria Tusal P.28a 47 Pol8y 12 538,593,907 Habitacional Interés Social
[Cadurma P.30-135 520,903,747 Habitacional Interés Social
Las Trojes varias parcelas $62,394,138 301,971 218 300 $50,591,256 2,376 D3°24' 44.5° 20729 30.36° Tlajomules de Zufiiga, Jalsco uz
[Cadurma Coliseo Yucatan 522,000,000 36,687 a00 200 529,333,600 200 B9°38' 19.94" 21°05 18.53" Mérida, Yucatén ua Habitacional Interés Social
Total Terrenos Otros Estados 338638 5119,924 856
[Cadu Inmobiliaria  Area comercial Altus Quintas 549,216,873 10,514 4,881 4,881 549,218,873 1037 28" 46.56" 20° 48' 57.90" Tlzjomuloo de Zufiiga, Jalisco Comercial Comercial
Areas Comerciales Cancun y Playa $74,933,132 82,604 590 2,000 §167,208,000 Eﬁ°51' 29.07" 21°11' 46.88" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. Comercial Comercial
[Cadu Inmobiliaria 523,874,604 51,044
Tusal 518,723,235 14,187
[Cadurma $32,335,303 18,373
Total Lotes Comerciales 94,118 5216,424 873
Valor Total Terrenos GQuintana Roo/Otros 3,734,515 §1,375,433,762




El equilibrio entre una rapida comercializaciéon y una sana anticipacion de la demanda ha permitido a CADU
dimensionar su capital de trabajo de manera eficiente, con 392 dias de ciclo al 30 de junio de 2015, el menor entre
sus comparables del sector poniendo de manifiesto la adecuada y competitiva gestion de su cartera, proveedores e
inventario.

De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 publicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, CADU ha preparado las siguientes graficas
comparativas:

Dias de Cartera Dias de Inventario (incluye RT)
87 3,647
72
2,156
38
30 30 068
19 572
10 435 525
HOGAR RUBA VINTE CADU ARA SARE JAVER CADU VINTE RUBA ARA HOGAR  SARE JAVER
Dias de Proveedores Ciclo del Capital de Trabajo
427 (Incluye RT)
2,580
190 1,600
124 956
38 50 402 447 517
18
e [ ]
CADU VINTE ARA HOGAR RUBA SARE JAVER RUBA CADU VINTE ARA HOGAR  SARE JAVER

Nota: RT se refiere a reserva territorial
Flexibilidad de producto y rapida adaptacion a los cambios en la demanda

Previendo la restriccion de crédito por parte de instituciones financieras en México, como consecuencia de la crisis
del sector inmobiliario en Estados Unidos a principios de 2008, CADU decidi6 enfocar sus esfuerzos principalmente
en el desarrollo de Vivienda de Interés Social.

La crisis hipotecaria internacional representd una oportunidad muy importante para CADU, en virtud de que se
enfocaron los esfuerzos a la construccion y venta de Vivienda de Interés Social en lugar de Vivienda Media, que
hasta ese momento habian desarrollado, misma que estd menos expuesta a la restriccion de crédito por parte de
instituciones financieras al depender fundamentalmente de recursos de fondos para la vivienda promovidos por el
Gobierno Federal. Como consecuencia, de 2008 a 2009, la Compaiiia creci6 66.51% en el numero de viviendas
vendidas y 28.37% en ingresos por venta de vivienda.

Los productos comercializados por CADU, asi como cada una de sus caracteristicas, son las siguientes, mismas que
se desarrollan a continuacion:
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Financieras.

Financiadza norhanca comereial

Vivienda residencial

éspera gque estén listas para su vein:tai en 2017.

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. Los principales compradores de este tipo de vivienda, en general, son trabajadores asalariados que
perciben ingresos de hasta 8 veces el salario minimo y estdn comprando su primera casa. El precio de venta para este
segmento asciende hasta $500,000 Pesos (promedio $305,190 Pesos).

Practicamente todo el 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 monto de los créditos para la compra de este tipo
de viviendas se ha mantenido estable.

1G,259

2008 2008 2010 2011 2012 2013 2C14 715

CADU ha mantenido un crecimiento constante en cuanto a numero de viviendas vendidas, tanto viviendas
consideradas como Vivienda de Interés Social como viviendas totales durante los ultimos 6 afios, a pesar de la crisis
hipotecaria mundial en 2008 y la crisis de vivienda en el 2013, seglin se muestra a continuacion:
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El segmento de Vivienda de Interés Social es el mas representativo en cuanto a ingresos por venta de vivienda para
CADU, con una proporcion del 94% en los primeros nueve meses de 2015.

Distribucion de ingresos por producto

Al 30 de septiembre de 2015, el segmento de Vivienda de Interés Social representa aproximadamente el 94% de los
ingresos y su distribucion en cuanto al nimero de viviendas es el 97%, de igual forma, el segmento de Vivienda
Media representa el 6% de los ingresos pero su distribucion en cuanto al nimero de viviendas representa el 3%. Esto
se explica por la diferencia en los precios de vivienda de cada producto.
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Distribucion de vivienda por producto

Vivienda Media

Vivienda desarrollada cuyo precio de venta 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 comenzé a disminuir, CADU se anticip6 al cambio en las fuentes de
financiamiento y se enfocd durante esos afios en el sector de Vivienda de Interés Social, y decidi6 suspender la venta
de Vivienda Media en los afios 2011 y 2012. Sin embargo, a partir del 2013 una vez que se empezd a reactivar el
crédito por instituciones financieras, la Compaiiia retomo los desarrollos de Vivienda Media.

La Vivienda Media comprende unidades generalmente financiadas por bancos a primeros y segundos compradores
de vivienda. Inicialmente, CADU concentro el 100% de sus ventas de Vivienda Media en el estado de Jalisco, pero a
partir de 2013 comenz0 a escriturar en Aguascalientes y en Cancun y busca expandirse al Distrito Federal junto con
otras ciudades en México.

Vivienda Residencial

Este tipo de vivienda 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 “p/us” de precios mas elevados y
frecuentemente financiadas en Dolares, las tasas de interés son las comerciales predominantes en los mercados
nacionales e internacionales.

Los primeros desarrollos de este tipo de vivienda se esperan estén listos para venta en 2017.

Resultado de la combinacion de productos

CADU al combinar sus diferentes tipos de productos, tiene la flexibilidad de adaptarse ante cambios en la demanda
y asi seguir creciendo afio tras afio. Esta mezcla también le permite tener un precio promedio de vivienda optimo

para alcanzar la rentabilidad objetivo.

Al 30 de septiembre de 2015, el precio promedio por venta de vivienda de CADU es $320,709 Pesos tomando en
cuenta Vivienda Media y Vivienda de Interés Social, lo cual representa un incremento de 7.8% con respecto a 2014.

Diversificacion Geogridfica y Diversificacion de Oferta de Productos

Asimismo, hasta diciembre de 2009, cerca del 86% de los ingresos de la Compaiiia provenian de la venta de
viviendas ubicadas en la ciudad de Canciin. En aras de reducir la concentracion geografica, a partir de 2010 se inicid
la construccion de dos nuevos desarrollos ubicados uno en Playa del Carmen y otro en Aguascalientes. Para 2013 se
expandieron las operaciones a las ciudades de Leon, en Guanajuato, Guadalajara, en Jalisco y Zumpango, en el
Estado de México. La distribucion geografica de la vivienda de CADU se muestra a continuacion:
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Como se muestra, la Compaiiia ha disminuido su presencia mayoritaria en la ciudad de Cancun, al pasar del 86% de
los ingresos por venta de viviendas originadas en Canctin en 2009 al 44% al 30 de septiembre de 2015 acumulado,
segun se muestra a continuacion:
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En los ultimos meses, CADU ha emprendido esfuerzos para retomar el enfoque en construccion y venta de Vivienda
Media y Vivienda Residencial bajo un nuevo nombre comercial “Urban Homes”. Bajo esta nueva marca comercial,
la Compaifiia ha escriturado 73 unidades en Quintana Roo, ademas estd en proceso de adquirir 40 hectareas de
reserva territorial destinadas a dicho segmento, lo cual permitird complementar a CADU su plataforma de vivienda,
diversificar la oferta y acceder a producto de mayor margen. A este respecto, el dia 4 de noviembre de 2015 se
adquirieron 25.4 hectareas y la adquisicion de las restantes sigue en proceso de negociacion.

Experiencia probada en el desarrollo de Vivienda Media con atractivos retornos

El equipo directivo de la division de Vivienda Media de CADU cuenta con amplia experiencia en estos proyectos.
De 2007 a 2009, la Compaiia desarrolld y comercializé 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) con precio promedio de $625 mil Pesos. De
2013 a 2015, la Compaiia realizé otro desarrollo de Vivienda Media en Guanajuato “Villas del Country”, con un
prototipo que se vendi6 en $575 mil Pesos.
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La evolucion de la Vivienda Media ha sido la siguiente:
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Como parte del programa de expansion de la division de Vivienda Residencial de CADU, a la fecha, se han
realizado algunos proyectos de Vivienda Media de manera exitosa y se estan iniciando nuevos proyectos de
Vivienda Residencial, ambos bajo la marca “Urban Homes”.

A continuacion se incluye una descripcion de algunos de los desarrollos mas recientes de la Compaiia en el
segmento de Vivienda Media:

Vita Residenze

Es un desarrollo de 73 unidades residenciales de nivel medio, con 42 departamentos de aproximadamente 95 m’, y
31 casas con tamafios de 125, 140 y 190 m”. El desarrollo tiene una caracteristica especial ya que todas la viviendas
cuentan con una vista directa a importantes areas comunes centrales, con grandes espacios, jardines, alberca, y
terraza-bar, ofreciendo amenidades y espacios que habitualmente corresponden a desarrollos de nivel superior.

La comercializacion de este desarrollo fue muy exitosa, con gran aceptacion en el mercado. Todas las unidades se
han escriturado practicamente en un plazo de 1 afio. Los precios de las viviendas en Vita Residenze se sitian entre
$1 millén de Pesos y $1.6 millones de Pesos y la rentabilidad del desarrollo se encuentra en el entorno del 15%
sobre ventas antes de impuestos.

~
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Astoria

Siguiendo la linea de Vita Residenze, la Compaiiia ha iniciado otro desarrollo con un plan maestro de 437 viviendas
residenciales. El plan maestro de Astoria se encuentra ubicado en la mejor zona de expansion residencial en los
proximos afios en Canctn, con productos en proyectos colindantes en el entorno de $1.5 millones de Pesos a $5.5
millones de Pesos y con buenos ritmos de absorcion.

El plan maestro de Astoria se conformara de varios proyectos. Los tres primeros en preventa son los siguientes:

e Tribeca: 81 unidades, con una mezcla de departamentos y casas, con tamafios de 115 a 144 nr’, y precios de
$1.3 millones a $1.7 millones.

e Queens: 34 casas con 2 modelos, de 162 y 175 m’, y precios de $1.8 millones a $2.0 millones,
respectivamente.

e Chelsea: 38 casas con 2 modelos de 230 y 250 n?, y precios de $2.4 millones a $2.7 millones,
respectivamente.

El lanzamiento de la preventa de esos productos estd siendo exitoso y se han logrado desplazar el 40% de las
unidades en los primeros dos meses. La rentabilidad esperada de los proyectos se encuentra entre el 15% y el 16%.

Lh
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Balance sdlido y conservador con fuentes de financiamiento diversificadas

CADU a lo largo de su historia se ha caracterizado por mantener una estructura de capital sélida y conservadores sus
niveles de apalancamiento. Tiene acceso a créditos de diversas instituciones financieras y al mercado de deuda
mexicano. A continuacion se muestra una grafica comparativa entre el pasivo, capital y activo de CADU de 2009 al
30 de septiembre de 2015. Los Estados Financieros correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 estaban reportados
bajo Normas de Informacion Financiera Mexicanas (NIF).
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m Pasivo mCapital © Activo

Al 30 de septiembre de 2015 la deuda de CADU asciende a $2,070.2 millones y estd compuesta por un 66.2% de
créditos con instituciones financieras y un 33.8% en Certificados Bursatiles en el mercado mexicano. El 66.2% la
deuda con instituciones financieras se compone de: 69% Créditos Puente, mas 22% de financiamiento en capital de
trabajo, y el restante 9% destinado para la adquisicion de reserva territorial.
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La deuda a corto plazo representa 29.3% de la deuda total de CADU.
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Las principales instituciones financieras con las que las Subsidiarias de CADU tienen contratados créditos bancarios
son las siguientes:




CREDITO AUTORIZADO
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CORPOVAEL Y SUBSIDIARIAS DEUDA CON INSTITUCIONES FINANCIERAS SEPTIEMBRE 2015

CREDITO ABONO A Tasa
TIPO DE GARANTIA AUTORIZADO CAPITAL SALDO Referencia t
HIPOTECARIA 237,069,823 131,124,084 98,007,543 TIE 28 + 231122015
HIPOTECARIA 141,141,000 19,557,221 119,723,387| TIE 28 + 03/05/2017
BANCOMER HIPOTECARIA 328,987,230 290,964,203 36,503,479| TIE 28+ 15/12/2016
HIPOTECARIA 201,017,700 36,260,925 164,746,815| TIE 28 + 30/06/2017
9,200,000 8,194,117 0| THE28+ 27111/2017
HIPOTECARIA 123,321,000 0 123,321,000| TIE 28 + 09/03/2017
50,000,000 0 50,000,000 7.1 16/12/2015
1,090,736,753 486,100,550 592,302,223
SANTANDER HIPOTECARIA 25,000,000 0 25,000,000 TIE 28 + 13/04/2016
HIPOTECARIA 100,000,000 47,222,222 52,777,778| TIE 28 + 10/04/2017
HIPOTECARIA 65,000,000 20,179,080 44,820,920 TIE 28 + 19/12/2017
QUIROGRAFARIO 50,000,000 0 50,000,000| TIE 28 + 26/11/2015
HIPOTECARIA 259,170,700 254,321,200 4,849,500| THE 28 + 09/12/2017
499,170,700 321,722,503 177,448,197
MONEX HIPOTECARIA 50,000,000 0 50,000,000| TIE 28 + 25/06/2016
50,000,000 0 50,000,000
BANCO VE X MAS HIPOTECARIA 30,000,000 0 29,337,600 TIE 28 + 30/06/2016
30,000,000 0 29,337,600
BANREGIO HIPOTECARIA 20,000,000 20,000,000 0| THE28+ 10/12/2017
20,000,000 20,000,000 0
HIPOTECARIA 334,746,750 297,631,947 20,969,796 TIE 28 + 11/12/2015
HIPOTECARIA 277,875,000 257,469,631 20,192,247 TIE 28 + 06/06/2017
HIPOTECARIA 248,235,000 229,895,244 18,339,749 TIE 28 + 10/10/2017
SHF HIPOTECARIA 331,782,750 75,542,486 202,681,680 TIE 28 + 24/03/2018
HIPOTECARIA 128,553,750 3,962,400 75,755,927| TIE 28 + 08/05/2017
HIPOTECARIA 419,289,600 28,889,599 183,187,240| TIE 28 + 10/06/2018
1,740,482,850 893,391,306 521,126,639
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Algunos de estos créditos bancarios serdn pagados anticipadamente con los recursos de la Oferta. Para mas
informacion, véase “Seccion II. La Oferta. 2.- Destino de los Fondos™ del presente Prospecto.

Asimismo, el endeudamiento histérico promedio de CADU ha sido menor al 40% en los ultimos 7 afios, segln se
muestra en la grafica a continuacion:

Créditos Puente

Los pasivos bancarios de CADU son principalmente Créditos Puente 69%, mismos que se pagan al 100% con la
venta de las viviendas. Estos créditos financian hasta el 65% del precio de venta de una vivienda. Al 30 de
septiembre de 2015, el saldo insoluto de los Créditos Puente suma $945 millones y cada crédito estd ligado a un
desarrollo.

Tipicamente, el vencimiento contractual de los Créditos Puente es de 2 ¢ 3 afios, dependiendo de la institucion
financiera y del nimero de viviendas a financiar, sin embargo, en la practica, CADU ha pagado sus Créditos Puente
en aproximadamente 1 afio, debido al rapido desplazamiento de la vivienda y debido a que en este tipo de crédito la
institucion financiera se va cobrando conforme se van escriturando las viviendas.

Asimismo, al contar con una politica de contratar Créditos Puente para cada uno de sus desarrollos, la Compafia
tiene un mejor control en el avance de obra de cada uno de los proyectos.

Actualmente, la mayor porcion del saldo insoluto de Créditos Puente estd con la SHF con un 55.1%, seguida de
BBVA Bancomer, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer con un 44.4%.

30




Créditos Crédito Comision
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Indicadores Financieros Clave

CADU muestra indicadores financieros sanos y a la vez competitivos frente al sector, segiin se demuestra a
continuacion:

Pasivo Total/Capital

1.8x -
1.7x -
1.7x -

17x 1.7%
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De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 publicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, CADU estima que la comparacion de sus
indicadores financieros con respecto a sus competidores son los siguientes:
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Deuda Neta / EBITDA
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Finalmente, es importante resaltar que CADU cuenta con los recursos suficientes para cobertura de intereses (se
determina dividiendo el EBITDA de los tltimos 12 meses entre los intereses pagados de los ultimos doce meses), tal
y como se sefiala a continuacion:
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EBITDA (Pesos mm) y margen EBITDA (%)
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En los ejercicios 2008 a 2011 los Estados Financieros estaban preparados bajo Normas de Informacion Financiera
Mexicanas. Los primeros estados financieros de CADU preparados de conformidad con NIIF fueron los
correspondientes a 2012, y de conformidad con la NIIF 1, Primera adopcion de Normas Internacionales de

Informacion Financiera, dichos estados financieros incluyeron para fines comparativos los estados financieros de
2011 bajo NIIF

Representacion de subsidios

— 11,801
9,065 9,237 > 21%
28%
6,713
T70%
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Politica de Pago de Dividendos

Hasta antes de la Oferta, la politica de la Compaiiia es la 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 permita. El decreto de dividendos se realiza en la Asamblea Anual Ordinaria de Accionistas.
Es posible que la politica de dividendos cambie después de la oferta ya que al momento de la oferta existe un saldo
importante en la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta y la intencion de la compaiiia es compartirlo con los nuevos
inversionistas. En la Asamblea correspondiente a la aprobacion de resultados del ejercicio terminado al 31 de
diciembre del 2015, se decretard el importe de los dividendos correspondientes a la CUFIN acumulada y se
determinara la nueva politica para continuar con el pago de dividendos anuales, que se estima pueda ser hasta un
monto equivalente al 30% de la utilidad Neta del Ejercicio.

Equipo directivo con profundo conocimiento y experiencia en el sector

CADU cuenta con un equipo directivo ampliamente experimentado en la administracion de negocios,
particularmente en el sector de la vivienda en México, con mas de 13 afios de experiencia y un desempefio probado
en la mas reciente crisis de las vivienderas. La Compaiiia atribuye gran parte de su éxito operacional y financiero al
equipo directivo con el que cuenta.

El equipo directivo de CADU y Subsidiarias esta integrado por funcionarios clave, entre los que se encuentran los
actuales accionistas de la Compaiiia, lo cual otorga gran flexibilidad a la empresa agilizando la toma de decisiones y
su ejecucion.

Una prueba de la eficiencia y capacidad de respuesta del equipo de direccion de CADU son los resultados
reportados durante la crisis del sector de vivienda en 2013. Durante ese afio, CADU reportd un incremento a
comparacion del afio anterior en numero de viviendas vendidas e ingreso por las mismas de 35% y 41%,
respectivamente. En ese mismo afio, la Compaiiia implement6 el comienzo de su plan de expansion geografico,
iniciando escrituracion de viviendas en los estados de Guanajuato y Estado de México.

Solida Organizacion de Gobierno Corporativo

En el 2006, CADU adopt6 el Codigo de Mejores Practicas Corporativas e integré un Consejo de Administracion de
ocho miembros, de los cuales, dos son independientes, lo cual proporciona confianza a inversionistas ademas de
diversificacion en toma de decisiones.

En virtud de la reforma integral de los estatutos sociales para la transformacion a sociedad anonima bursatil de
capital variable, la Compaiiia ha modificado sus estatutos para integrar las ultimas reformas regulatorias, siendo
importante sefialar que la integracidon corporativa permanece sustancialmente similar en virtud de los esfuerzos de
institucionalizacion de CADU desde el 2006.

Actualmente, el Consejo de Administracion sesiona al menos 4 veces al afio con los que garantiza la constante
vigilancia del desempefio y la vision estratégica de la Compaiiia y sus subsidiarias.

La siguiente tabla muestra a los miembros del Consejo de Administracion y sus cargos correspondientes:

Consejero Patrimonial Relacionado y Presidente del
Pedro Vaca Elguero . . .

Consejo de Administracion
Pablo Vaca Elguero Consejero Patrimonial Relacionado
Luis Vaca Elguero Consejero Patrimonial
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. Consejero Patrimonial Relacionado y Secretario del
Joaquin Vaca Elguero . . .
Consejo de Administracion
Manuel Francisco Arce Rincén Consejero Independiente
Luis Guillermo Zazueta Dominguez Consejero Independiente
Alberto Ignacio Sanchez y Palazuelos Consejero Independiente
Javier Cervantes Monteil Consejero Relacionado

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

Oportunidades de demanda focalizada en financiamiento con subsidios

El afio 2008 fue crucial para el sector inmobiliario a nivel global derivado de la crisis subprime. Previendo la
restriccion de crédito por parte de instituciones financieras en México, como consecuencia de la crisis sefialada,
CADU decidi6 enfocar sus esfuerzos principalmente en el desarrollo de Vivienda de Interés Social, el cual cuenta
con subsidios y financiamiento del Gobierno Federal. La siguiente grafica muestra las principales fuentes de
financiamiento para la vivienda:
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CADU decidio enfocarse en el desarrollo de Vivienda de Interés Social porque a pesar de la crisis, el INFONAVIT
continud apoyando a los trabajadores de bajos ingresos para la adquisicion de vivienda, ya que el otorgamiento de
dichos créditos ha sido prioritario en la politica de vivienda en México. El otorgamiento de financiamiento actual de
CADU sigue siendo, en su mayor parte, financiado por el INFONAVIT asi como por el subsidio federal a la
vivienda otorgado a los trabajadores que cumplan con los requisitos para ser considerados en el programa.

A continuacion, se muestra una grafica que indica la participacion de subsidios en ventas de CADU:
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El subsidio a la vivienda

Dentro de los objetivos de la Ley de Vivienda en México se encuentra el brindar subsidios a la poblacién con
ingreso igual o inferior a la linea de pobreza urbana, lo anterior, para que dicho sector tenga acceso a un inmueble
habitacional en un entorno sustentable. Este subsidio es otorgado a nivel federal, por lo que los pobladores de todas
las entidades federativas que cumplan con el perfil previamente descrito son candidatos a contar con subsidio a la
vivienda.

En el caso de vivienda nueva en zonas urbanas, el subsidio se otorgara siempre y cuando la localizacion cuente con
urbanizacion previa, es decir, que cuenten con servicios de luz, agua, drenaje o equivalente, alumbrado publico,
calles y/o banquetas terminadas, inscripcion en el Registro Publico de la Propiedad o clave catastral.

En linea con lo anteriormente descrito, de acuerdo a informacion publicada por el Sistema Nacional de Informacion
e Indicadores de Vivienda (SNIIV), para el 31 de septiembre de 2014, el nimero de subsidios acumulados, a nivel
nacional, fue de 140,429 subsidios, mientras que para el mismo periodo de 2015, el nimero de subsidios ascendio a
143,324, es decir, un incremento del 2.1% afio contra afio, en los que el 72.4% fue destinado a viviendas en
municipios urbanos y el restante 27.6% distribuido entre municipios semiurbanos, mixtos y rurales.

Asimismo, durante 2014 el porcentaje del total del nimero de subsidios otorgados para vivienda nueva fue de 59%,
mientras que para 2015 el porcentaje incrementd a 72.4%, lo que demuestra una mayor demanda de subsidio para la
adquisicion de vivienda nueva.
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En el caso del monto de los subsidios otorgados, a nivel nacional, para el 30 de septiembre de 2014, el monto
acumulado era de $7,001.7 millones, teniendo un incremento a $7,791.9 millones, viéndose favorecido con un
incremento del 11.3% afio contra afio. Para el periodo comprendido entre enero y septiembre de 2015 la distribucion
por tipo de municipio de este monto fue 76.1% para municipios urbanos, mientras el restante 23.9% fue distribuido
en municipios semiurbanos, mixtos y rurales. Para julio de 2014, el destino de estos otorgamientos para la
adquisicion de vivienda nueva, adquisicion de vivienda usada, mejoramiento, autoproduccion y renta fue del 69.4%,
9.3%, 7.9%, 7.2% y 6.9% respectivamente, mientras que para 2015 la distribucion se modificé a 77.9%, 9.3%,
2.9%, 7.6% y 2.1% respectivamente y 0.2% en otros.

En linea con lo anterior, la siguiente grafica describe el monto de los subsidios otorgados por la CONAVI, mismo
que ha tenido una tasa de crecimiento anual compuesto del 17.37% comprendiendo los periodos del 2007 al 2014.
La expectativa del monto de subsidios para 2015 es de $11,135 millones y, de acuerdo al presupuesto del Congreso
para 2016 es de $10,600 millones para ambos afios, lo que representa una baja de alrededor de 8% en comparacion
al monto otorgado en 2014.

Subsidios otorgados por la CONAVI

Ps $ mm 11,494
11,1 351 0,600

7,374 7,812

5,795
4,895 4,873 5,170
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De lo anterior, se destaca que CADU siempre tendra oportunidades de demanda debido a que el subsidio esta
contemplado en la Ley de Vivienda por lo tanto estard vigente en todas las administraciones. Si bien es cierto que el
monto otorgado en subsidios puede variar en funcion al cambio de administracion, CADU tiene acceso preferente
(segun se describe mas adelante) a los subsidios otorgados anualmente a través de los Desarrollos Certificados.

Desarrollos Certificados

Los Desarrollos Certificados (anteriormente conocidos como Desarrollos Urbanos Integrales Sustentables, o DUIS)
es un programa impulsado por el Gobierno Federal desde el afio de 2007, cuyo principal objetivo es promover el
crecimiento ordenado de las ciudades y, con ello, la renovacion urbana. La Comision Intersecretarial de Vivienda,
integrada por 11 dependencias, valora técnica y financieramente los proyectos.

Para disefiar un Desarrollo Certificado, se debe estar en cumplimiento con las normativas nacionales, estatales y
municipales vigentes, condiciones que hacen a los desarrollos acreedores a la certificacion correspondiente.

Una de las principales ventajas que brinda disefiar un Desarrollo Certificado es que, de acuerdo a las Politicas de
Vivienda, dichos desarrollos certificados tienen un acceso preferente a los subsidios otorgados anualmente por el
Gobierno Federal.

Para llevar a cabo un Desarrollo Certificado es necesario contar con 4 aspectos principales:

Ubicacion: Dentro de los Perimetros de Contencion (U1, U2, U3)

Densificaciéon:  Viviendas por Hectarea en el Proyecto, Tipo de Vivienda (Verticalidad)
Equipamiento:  Centros Educativos, de Salud, Recreativos y Servicios de Transporte
Competitividad: Sustentabilidad de la Vivienda (Eco-Tecnologias, Entorno (accesibilidad)
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En junio de 2014, Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V., subsidiaria de Corpovael, obtuvo la primera autorizacioén para
llevar a cabo el primer Desarrollo Certificado en Quintana Roo, denominado Paseos del Mar, desarrollo en el que se
edificaran mas de 17 mil viviendas y contara con vivienda productiva, que consiste en viviendas que cuentan con un
espacio anexo para un local interconectado a la vivienda, con esto se promueve la actividad econémica mixta y
regulada dentro del desarrollo. Asimismo, Paseos del Mar ofrece una variedad de 12 diferentes prototipos verticales,
en cuyo diseflo, se tomd en cuenta principios bioclimaticos, junto con otras medidas, permitiendo un mejor ahorro
energético y confort térmico dentro de las viviendas.

Los incentivos para tener y conservar los desarrollos certificados son:
e Asistencia técnica en planes de desarrollo urbano, transporte, manejo de residuos solidos y otros
e Apoyo en la gestion y autorizacion de licencias y factibilidades
e Financiamiento del Gobierno Federal para la construccion de infraestructura, equipamiento, edificacion y
adquisicion de vivienda
e Financiamiento a través de fondos, banca de inversion y banca comercial
e  Garantia de pago oportuno
e Subsidios de acuerdo con la sustentabilidad del proyecto.

Las ventajas de contar con desarrollos certificados es (i) preferencia en el otorgamiento de subsidios a los
trabajadores que adquieran vivienda en Desarrollos Certificados, (ii) reduce hasta 24 meses el retorno de la
inversion, y (iii) disminuye el tiempo de vida de los proyectos en mas de 18 meses, en promedio.

Reserva Territorial
La politica de CADU es mantener al menos 4 afios de reserva territorial. E1 100% de la reserva territorial de CADU

se encuentra dentro de los perimetros de contencion urbana del modelo geo estadistico, de conformidad con la
calificacion otorgada por CONAVI en términos de lo siguiente:

Calficacion CONAVI de acuerdo a los Perimetros de contencldn Urbana del Modeld Geoestadistico

Fuera de Contcrno
1M 12 13 L . B {Sin empleo yio
A{empleo y vivienda) e
e . R1 v v v
m w
= = cAaJuU
o m R2 v v =
52 = 3,640,397 mt2
Rz
ER-1- R3 v v v
22
r Re v v v

v Aplica para subsidio CONAYI
X Mo aplica para subsidio CONAY! debido a su ubicacion

De acuerdo a fas reglas de operacion {ROF) de fa CONAVI 2015, se consideran viviendas elegibles a
suhsidios por punfaje de uhicacion aqueflas ubicadas en Reservas Teriforiafes U, U2, U3, R4A v R34

Se estima que la reserva territorial actual sea utilizada para el desarrollo de los siguientes proyectos:
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Total Terrenos Quintana Roo 431,987,586 3,301,760 1,039,084,034
Total Terrenos Otros Estados 84,394,138 338,638 119,924,856
Total Lotes Comerciales 124,150,005 94,118 216,424,873

Valor Total 640,531,729 3,734,515 1,375,433,762

Certidumbre en la ejecucion del plan de negocio

De la total de las 62,885 de las viviendas en el plan de negocio de CADU de 2016-2020, CADU ya cuenta con una
reserva territorial para 32,433 viviendas, de las cuales estan en proceso de desarrollo 23,000 viviendas, segun se
demuestra a continuacion:
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Pipeline de desarrollos

Proyecto

Adquisicion

Proyecto
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Interés Social
Cancin
Paseos del Mar
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Estrategia

Para lograr nuestra mision, tenemos la intencion de continuar fortaleciendo nuestra posicion en el mercado
maximizando siempre la rentabilidad. Nuestra estrategia incluye los siguientes elementos:

Enfoque en construccion y venta de Vivienda de Interés Social, Vivienda Media y Vivienda Residencial

CADU continuara con un enfoque en construccion y venta de Vivienda de Interés Social y continuara al mismo
tiempo creciendo su participacion en la construccion de Vivienda Media y Vivienda Residencial, en aras de obtener
mayor rentabilidad y con ello, un mayor margen de utilidades. CADU mantendra una mezcla de ingresos por tipo de
vivienda acorde a las fuentes de financiamiento disponibles en el mercado.

Crecimiento selectivo y consolidacion geogrdfica, principalmente en los estados de Jalisco, Quintana Roo y drea
metropolitana de la Ciudad de México

Como se mencion6 anteriormente, la Compafiia fundamenta su crecimiento en la prospeccion, a través de una
estrategia de ventas enfocada en la busqueda activa de clientes; dicha busqueda de clientes combinada con un
crecimiento selectivo en zonas geograficas como Jalisco, Quintana Roo y el area metropolitana de la Ciudad de
Meéxico, donde se prevé gran dinamismo poblacional y econéomico, le permitirda a CADU maximizar la rentabilidad a
través de economias de escala. La crisis del sector de las vivienderas mas importantes de México dejé un espacio y
una oportunidad de expansion, lo cual, no significa que CADU suplira dichos mercados, sino mas bien, buscara estar
presente donde pueda maximizar su rentabilidad y en los segmentos en donde exista financiamiento.

Innovacion y producto con valor

CADU se ha caracterizado por entregar viviendas con calidad en cada desarrollo. De esta misma manera continuara
desarrollando sus viviendas ofreciendo al cliente no s6lo un producto con valor, si no también innovador.

Los nuevos desarrollos de Vivienda Media tienen una caracteristica especial, ya que todas la viviendas cuentan con
una vista directa a importantes areas comunes centrales, con grandes espacios, jardines, alberca, y terraza-bar,
ofreciendo amenidades y espacios que habitualmente corresponden a desarrollos de nivel superior y que no es
comun verlo en desarrollos de otras compaiiias.

Posicion financiera conservadora buscando la generacion de flujo libre de efectivo

La politica de CADU ha sido siempre mantener una posicion financiera conservadora, a través del financiamiento de
Créditos Puentes y recientemente con emisiones de deuda para fondear los desarrollos en construccion y la
adquisicion de terrenos. Prueba de dicha disciplina es que su apalancamiento no ha sido mayor a 2.0x Deuda
Neta/EBITDA durante los tltimos 5 afios, concluyendo el ejercicio fiscal 2014 con una Deuda Neta/EBITDA 1.97x
. La Compaiiia planea continuar con esta misma estrategia a futuro.

Como consecuencia de su posicion financiera conservadora, CADU actualmente cuenta con liquidez suficiente para
poder llevar a cabo inversiones o participaciones, segun sean presentadas dichas oportunidad en el mercado, lo cual
podria representar un mayor crecimiento de la Compaiia o una mayor diversificacion geografica, segin cada
inversion y/o participacion sea llevada a cabo.

Acontecimientos Recientes y Eventos Relevantes

Salvo por lo sefialado en este apartado, no hay acontecimientos o informacion que deba ser revelada al publico
inversionista. La informacion mas reciente respecto de la Emisora puede ser consultada en la pagina de Internet de la
CNBV (www.cnbv.gob.mx), en la pagina de la BMV (www.bmv.com.mx) o en la pagina de la Emisora
(www.caduinmobiliaria.com).




Estructura Corporativa

La estructura accionaria simplificada de CADU, previo a la Oferta, es la siguiente:

ACCIONES PORCENTAJE CAPITAL
CAPITAL % SOCIAL
ACCIONISTAS FIJO
SERIE “A”

Pedro Vaca Elguero 79,692,878 31.50% $39,846,439
Pablo Vaca Elguero 52,369,604 20.70% $26,184,802
Luis Vaca Elguero 45,538,786 18.00% $22,769,393
Joaquin Vaca Elguero 40,984,908 16.20% $20,492,454
Victor Manuel Rodriguez Garcia 9,107,756 3.60% $4,553,878
Manuel Araiza Luévano 7,670,756 3.03% $3,835,378
Javier Cervantes Monteil 7,670,756 3.03% $3,835,378
Mario Alberto Rodriguez Durén 3,319,272 1.31% $1,659,636
Israel Godina Machado 3319272 1.31% $1,659,636
Guadalupe Razo Chavez 3,319,272 1.31% $1,659,636
TOTAL 252,993,260 100.00% $126°496,630

La estructura corporativa de la Compaiiia 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 urbanizacidon 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.

Por lo anterior, la tenencia accionaria de todas las Subsidiarias recae en una empresa tenedora de acciones, es decir,
Corpovael S.A.B. de C.V.
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Resumen de Informacion Financiera

Las tablas que se presentan a continuacién contienen el resumen de nuestra informacioén financiera y operativa
consolidada, a partir de las fechas y para cada uno de los periodos indicados. Esta informacion debe leerse en
conjunto con, y esta calificada en su totalidad por referencia a, nuestros Estados Financieros Consolidados
Auditados incluyendo las notas a los mismos, los cuales se adjuntan por referencia al Prospecto y la seccion
“Comentarios y andlisis de la administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera” de este
Prospecto.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados y los Estados Financieros Condensados no son elementos
indicativos de nuestros resultados de operacion futuros o de nuestra situacion financiera futura.

Los Estados Financieros Consolidados Auditados y los Estados Financieros Condensados estdn expresados en
Pesos. Para mayor informacién sobre la informacién financiera incluida en el presente Prospecto ver la seccion
“Presentacion de cierta informacion financiera y otra informacion”.

La informacion financiera se adjunta por referencia del Reporte Anual de la Emisora por el afio concluido el 31 de
diciembre de 2014 presentado el 29 de abril de 2015 ala CNBV y a la BMV, de conformidad con lo dispuesto por la
Circular Unica de Emisoras, mismo que puede ser consultado en la pagina de Internet de la Emisora
www.caduinmobiliaria.com y en la pagina de Internet de la BMV www.bmv.com.mx. y a los Reportes Trimestrales
de la misma publicados 27 de abril de 2015, 27 de julio de 2015 y el 21 de octubre de 2015 los cuales podran ser
consultados en la pagina de Internet de la BMV (www.bmv.com.mx) y de la CNBV (www.cnbv.gob.mx)

Tendencias de la Industria de Vivienda en México

Un estudio reciente de Moody’s sobre la Construccion de Vivienda en Meéxico sefiala que la evolucion de la politica
de la vivienda y perfiles de negocio mas fuentes dan soporte a los desarrolladores de vivienda. A continuacion, se
citan los apartados mas importantes del documento:




e La mejor coordinacion y mayor certidumbre de las politicas de vivienda del Gobierno Federal aseguran la
estabilidad operativa de los desarrolladores de vivienda por lo menos hasta 2018. Sin embargo, sus perfiles
de negocio pueden continuar vulnerables. Las politicas de vivienda del Gobierno Federal han incrementado
su enfoque en mejorar la infraestructura y servicios alrededor de los proyectos de vivienda asi como en
contener la expansion urbana. Las medidas recientemente tomadas por el Gobierno Federal para impulsar la
demanda de vivienda daran soporte para el crecimiento de los ingresos de los desarrolladores de vivienda
como Consorcio Ara, CADU, Vinte y Javer.

El documento sefiala que los desarrolladores enfrentan riesgos de rentabilidad y uno de los factores que
mencionan es la diversificacién geografica. Aunque la exposicion a distintas regiones puede ayudar a
compensar debilidades en mercados locales o regionales al reducir la volatilidad del desarrollador, también
requiere de un entendimiento de los nuevos mercados e implica altos riesgos de evento y ejecucion. La
mayoria de los desarrolladores mexicanos que dominan en sus regiones de origen enfrentan entornos
operativos mas dificiles en los nuevos mercados donde hay proveedores y autoridades con los que estan
menos familiarizados. Aquellas condiciones operativas mas dificiles que ocasionan mayores gastos son las
que podrian afectar su rentabilidad.

e La administracion de Enrique Pefia Nieto ha destinado $12,600 millones para subsidios en 2014. El
esfuerzo del Gobierno Federal para hacer mas eficiente la politica de vivienda e incrementar la
disponibilidad de subsidios beneficiara a los desarrolladores de vivienda en México por los proximos afios.

e Los incentivos del Gobierno Federal estimularan la demanda de vivienda nueva hasta 2018, incluso ante el
repunte en las ventas de vivienda usada. La demanda de vivienda nueva ha caido en afios recientes, pero
mejorard ahora que la politica de vivienda es mas clara y el Gobierno Federal ha alineado sus incentivos
para impulsar la demanda. La oferta de vivienda también se redujo en los ultimos afios, pero los inventarios
ya comenzaron a recuperarse y aun pueden crecer mas.

e Los desarrolladores de vivienda en México enfrentan el riesgo de que las condiciones actuales del mercado
de vivienda y las politicas de vivienda sean de tal magnitud que generen incentivos para regresar a
condiciones similares a las existentes antes de la crisis. Los incumplimientos entre los mas grandes
desarrolladores de vivienda han aumentado la disposiciéon de los desarrolladores calificados por Moody's
para expandirse y ocupar los mercados que dejaron las compaifiias que incumplieron—Io cual es una
oportunidad de negocio pero también un riesgo para la rentabilidad.

Moody’s espera ver politicas de vivienda estables por lo que queda de la actual administraciéon e incluso
después de 2018. El nuevo énfasis que ha puesto la presente administracion en la politica de vivienda busca
mejorar la coordinacion entre las distintas entidades federales de vivienda, lo cual ayudara a asegurar que
se tengan politicas de vivienda estables a mas largo plazo y mas alla de 2018, construyendo instituciones
mas solidas con mandatos y objetivos mas claros. La actividad de bursatilizacion pasada y futura de
INFONAVIT y FOVISSSTE, las principales agencias hipotecarias de México, refleja la confianza del
mercado en el sector de desarrollo de vivienda, y continuaran contribuyendo para mantener una fuerte
originacion hipotecaria.

De conformidad con el paquete presupuestal aprobado por el Congreso de la Unidn para el ejercicio fiscal 2015, el
presupuesto asignado para los subsidios otorgados a través del INFONAVIT fue de 10,600 millones de Pesos. Para
el 2016, se estima que ese presupuesto se mantenga en la misma cantidad, aunque el monto final sera determinado
una vez que se lleven a cabo las aprobaciones correspondientes.




3. FACTORES DE RIESGO

Antes de adquirir las Acciones, usted debera considerar cuidadosamente los siguientes factores de riesgo,
asi como la demas informacion contenida en este Prospecto. Los riesgos e incertidumbres, descritos a continuacion
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 inversion
en nuestras acciones.

Riesgos Relacionados con Nuestro Negocio y la Industria

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 y vivienda media de la Compafiia 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 privada. Practicamente todos los créditos hipotecarios para la
compra de vivienda de interés social y vivienda en México provienen del INFONAVIT, la SHF, el FOVISSSTE y la
CONAVI. En términos generales, el monto de los créditos para la compra de vivienda de interés social se ha
mantenido estable, con el fin de beneficiar a los trabajadores que perciben hasta 8 veces el SMG, el cual era $70.10
al 30 de septiembre de 2015. Practicamente todos 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; y (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, CONAVI y cualesquiera otras fuentes de
financiamiento se mantendra estable, o que el Gobierno Federal no restringira la disponibilidad de fondos a causa de
la situacion econdmica o politica, o modificara las politicas y los métodos aplicables al otorgamiento de dichos
créditos. Cualquier disminucion 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 Compafiia no puede garantizar que las reglas operativas del
programa, su sistema de calificacion y proporciones de distribucion permaneceran sin cambios; la Compafiia debe
de cumplir con las reglas conforme al programa y sus recientes modificaciones, las cuales requieren que la
Compaiiia 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 Compafiia 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 reducird 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 Compaiia.
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
Compaiiia 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 afectard el volumen de ventas de la
Compeaiiia.

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 Compaiia 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 afios 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.

Las actividades de la Compaiiia 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 y vivienda media toma entre 12 y 16 semanas
aproximadamente, a partir de la fecha en que comienza la construccion. Por tanto, la Compaiiia financia sus
operaciones de desarrollo y construccion principalmente con los recursos generados por su capital de trabajo y la
contratacion de deuda.

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 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 compaiiias 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 afecté a la mayoria de los
desarrolladores que dependen del financiamiento para operar.

La Compafiia 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 Compaiiia 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).

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

La demanda de casas-habitacion se ve afectada por las condiciones econdmicas en el mercado mexicano. La
demanda de los productos y, consecuentemente, los resultados operativos de la Compafiia podria 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 Compaiiia para continuar expandiendo su negocio.

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

Las actividades de la Compaifiia 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 Compafia 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 crecimiento de sus desarrollos.

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

Las operaciones de la Compaiiia estdn concentradas en gran medida en el estado de Quintana Roo, la cual representd
el 70.91% de las ventas por el ejercicio que concluy6 el 31 de diciembre de 2014. Por tanto, los resultados de
operacion de la Compafiia dependen del nivel general de actividad econdmica y la disponibilidad de crédito
hipotecario —especialmente de parte de la SHF, el INFONAVIT vy 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 crecimiento 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.

Los ingresos de la Compaiiia dependen en gran parte de los subsidios que se otorguen en el estado de Quintana
Roo, y se encuentran limitados al tamaiio total del mercado, nivel de competencia y nivel de penetracion, y
niveles de crecimiento de poblacion, 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 Compaiia. No
podemos predecir si existird un nuevo competidor en el mercado con respecto al sector de Vivienda de Interés
Social, si los subsidios se restringiran o seran reducidos en monto por asignaciones presupuestarias o si el
crecimiento 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
la Compaiia seguiran teniendo la misma tendencia que actualmente tienen en el segmento de Vivienda de Interés
Social en el estado de Quintana Roo.

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

Aun y cuando la Compaiiia se habia concentrado principalmente en el estado de Quintana Roo, su dimension
geografica de operacion es mas amplia, enfocandose en 5 estados de México. Durante el aflo que concluy6 al 31 de
diciembre de 2014 y durante 2015, la Compaiiia report6 ventas en cada uno de los siguientes 5 estados: Quintana
Roo, Aguascalientes, Guanajuato, Estado de México y Jalisco. Aunque la demanda de vivienda en dichos estados es
alta, es dificil incursionar en nuevos mercados y la Compaiiia se enfrentara a varios competidores que ya operan en
dichas regiones. La Compaifiia no puede garantizar que tendra éxito en su incursion en nuevos estados.



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 Compafiia 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 Compafiia 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 crecimiento de la
poblacion en una determinada area, la disponibilidad de vivienda, las clasificaciones de uso de suelo 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 30 de septiembre de 2015, la Compaiiia contaba con una reserva territorial
con una superficie total de 373.4 hectéreas, la cual constituye una reserva para la construccion de 32,433 viviendas
aproximadamente, misma que en su opinion serd suficiente para abastecer sus necesidades durante
aproximadamente 4 afios con base en su volumen de ventas en el 2014. 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 logrard 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 reserva territorial con la que cuenta la Compaiiia podria permanecer sin desarrollo en caso de que la
demanda resulte no ser suficientemente equiparable

En relacion con la reserva territorial, l1a politica de CADU es adquirir la reserva territorial que sean necesaria para
poder llevar a cabo la construccion del numero de viviendas que CADU estima desarrollar en los siguientes 4 afios.
La necesidad de reserva territorial es determinada con base en el nimero de viviendas construidas en el afo anterior,
a efecto de tener un crecimiento 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 Compaiiia 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 estd sumamente fragmentada y actualmente existe una gran
cantidad de empresas dedicadas a la construccion de desarrollos. La competencia en la industria de la vivienda es
muy intensa y principalmente regional, por lo que la Compafiia no puede garantizar que lograra competir
exitosamente o mantener o incrementar su participacion de mercado, que en 2014 era del 2.5% (segin el
INFONAVIT y con base en el nimero total de créditos hipotecarios asignados para la compra de nuevas viviendas
en el pais en 2014 y el nimero de nuevas unidades vendidas por la Compaifiia durante dicho afio). Es posible que
algunos competidores de la Compaifiia en los mercados de la vivienda de interés social y de vivienda media, cuenten
con mayores recursos financieros, tecnologicos y humanos que la Compaiia y se beneficien en gran medida de sus
economias de escala. Ademas, la Compaiiia 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 Compafiia, 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 Compaiiia.
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 propuesta de reforma a la Ley del Seguro Social podria generar cambios en el fondeo del INFONAVIT

El Congreso de la Union estd considerando una propuesta de reforma a la Ley del Seguro Social que reduciria el
fondeo del INFONAVIT. La citada propuesta establece que una parte de la contribucion patronal del 5% se utilice
para crear una nueva “subcuenta mixta”; la cual, a su vez, podria utilizarse para fondear los pagos por seguro de
desempleo o para complementar el crédito hipotecario del INFONAVIT. Actualmente, las contribuciones patronales
del 5% del salario representan mas de una tercera parte del flujo de efectivo del INFONAVIT, por lo que cualquier
reduccion en el fondeo ocasionaria que el INFONAVIT dependiera en mayor medida de fuentes de fondeo
alternativas, tales como lincas de crédito y bursatilizaciones, o que busque mayores retornos de su cartera
hipotecaria e inversiones para mantener su ritmo de originacion de créditos hipotecarios. La nueva subcuenta mixta
que se incluye en la propuesta de reforma podria reducir el fondeo disponible para el programa de vivienda del
INFONAVIT. A pesar de que INFONAVIT posee a la fecha suficiente efectivo en caja que le ayudaria a mitigar
cualquier evento importante que afecte sus capacidades para otorgar créditos, la Compaiiia no puede descartar que
como resultado de la propuesta de ley, en el corto y mediano plazo, el INFONAVIT pueda tener una baja en el
numero de créditos hipotecarios otorgados, lo que podria resultar en un efecto adverso significativo en el negocio de
la Compaiiia y, por lo tanto, en su condicion financiera y resultados de operacion.

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

La industria de la vivienda en México esta 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 construccion 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 mds altos en México que en otros paises y varian sustancialmente de una region a otra. La
Compaiiia estd 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.

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 disposicién 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 ultima. Ademas, 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 Compaiiia 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 continien siendo, mas estrictas. Las modificaciones en las



leyes o reglamentos, asi como el criterio para su implementaciéon 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 esta
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 requeridas por autoridades estatales o
municipales en materia ambiental para el desarrollo del proyecto) y pagar montos sustanciales como compensacion
por la remocién de vegetacion forestal.

La capacidad de la Compaiiia para ampliar sus operaciones depende en gran medida de la oportuna obtencion de las
autorizaciones, permisos y demas 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 infraccion 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 Compaiiia prevé que la regulacion de sus operaciones de negocio conforme las leyes y reglamentos
ambientales de naturaleza federal, estatal o municipal incrementara 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 climdtico, asi como por las
implicaciones legales, regulatorias y sociales del mismo

Diversos cientificos, ambientalistas, organizaciones internacionales, oOrganos reguladores y otros analistas,
consideran que el cambio climatico global ha incrementado, y seguira 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 sinnimero 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 Compafiia 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.
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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 Compaiiia 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 utilidad neta el importe correspondiente a sus compras de terrenos, que han
ascendido a sumas considerables. En el supuesto de que la Compafiia 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
comparacion con afios anteriores, lo cual, aunado a cualquier posible eliminacion de cualesquier deducciones de
impuestos sobre propiedad, se traduciria en un mayor ingreso gravable.

El incremento en el numero de reclamaciones con respecto a las garantias de construccion otorgadas por la
Compaiiia podria tener efectos adversos

De conformidad con lo exigido por la ley, la Compafiia 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
Compaiiia, a defectos en los materiales suministrados por terceros o a otras circunstancias que se encuentran fuera
de su control. La Compaiia no puede garantizar que en el futuro no incurrira en gastos considerables en razon de las
reclamaciones presentadas por sus clientes al amparo de las citadas garantias.

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 Compafia. 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— esta indizado al Dolar, aunque es minimo el efecto porque el acero representa un porcentaje bajo del costo
de construccion de la Compaiiia, aproximadamente del 5%, lo que no incide considerablemente en el costo de
construccion. En el supuesto de que el Peso pierda valor frente al Ddlar, los costos incurridos por la Compaiiia en
relacion con la adquisicion de materias primas podrian aumentar. Ademas, la Compaifiia 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 Compaiiia subcontrata 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 Compafiia se basan en la produccion masiva de unidades
habitacionales y el uso de mano de obra especializada. Dentro de este contexto, la Compafiia celebra contratos con
subcontratistas locales especializados en las distintas etapas del proceso de construccion. Cualquier demora o
incumplimiento por parte de dichos subcontratistas podria afectar las actividades de la Compaiiia y tener un efecto
adverso en sus operaciones. La Compaiiia no puede garantizar que sus subcontratistas cumpliran con la entrega de
las obras respectivas en forma oportuna. Sin embargo, cabe mencionar que la Compailia se encuentra
completamente integrada verticalmente, por lo cual los subcontratistas generalmente son Subsidiarias de la
Compaiiia y no otorgan servicios a terceros.

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

La administracién y las operaciones de la Compaiia dependen parcialmente de los esfuerzos realizados por un
reducido numero 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 Compaiia considera
que sus resultados futuros dependeran en gran medida de los esfuerzos de dichas personas. No existe garantia de que
la Compaiiia 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
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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 informdticos 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 utilizadas por
la Compaifiia, desempefian un papel fundamental en el mantenimiento de sus altos estandares de calidad y el
respaldo de su crecimiento 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 Compaifiia 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. Una descripcion de dichas operaciones se incluye en la seccion
“Administracion — Operaciones con personas relacionadas.” del presente Prospecto.

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 Compaiia. 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 podrian 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.

Riesgos Relacionados con México
En 2013 se registraron ajustes en el mercado de vivienda

Como resultado de la implementacion de la politica de vivienda de México, el mercado de la vivienda contintia en
proceso de ajuste. La politica de vivienda contempla las siguientes lineas de accion: (1) lograr una mayor y mejor
coordinacion interinstitucional, para lo cual se ha determinado que la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y
Urbano (SEDATU) sea la instancia coordinadora de la politica de vivienda del pais y presida la Comision
Intersecretarial en la materia. Asimismo, esta Secretaria suscribird convenios con el INFONAVIT, con los gobiernos
estatales y autoridades municipales; (2) transitar hacia un modelo de desarrollo urbano sustentable e inteligente, para
lo cual los créditos y subsidios del gobierno de México seran reorientados al fomento del crecimiento urbano
ordenado; (3) reducir de manera responsable el rezago de vivienda, para lo cual fue contemplado impulsar mas de un
millon de acciones de lotificacion, construccion, ampliacién y mejora de hogares, tanto en el campo como en las
ciudades. De este millon de acciones, mas de 500 mil corresponderan a nuevas construcciones al afio, y (4) procurar
una vivienda digna para los mexicanos.

Aun cuando la politica de vivienda no ha afectado las operaciones de la Compaiiia, no se puede garantizar que los

lineamientos de dicha politica se mantendran o que no habra cambios futuros que puedan afectar el modelo de
negocio de la Emisora y, por ende, su balance general y resultados de operacion.
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Las condiciones politicas, economicas y sociales en México podrian tener un efecto material y adverso en la
politica economica mexicana y, en consecuencia, en las operaciones de la Compaiiia

Las circunstancias politicas en el pais podrian afectar las operaciones de la Compaiiia. El 1° de julio de 2012,
Meéxico eligié un nuevo presidente de un partido politico que era previamente la oposicion, Enrique Pefia Nieto del
Partido Revolucionario Institucional. 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 ha aprobado algunas de estas iniciativas, incluyendo reformas
estructurales relacionadas en materia de energia, elecciones, laborales, telecomunicaciones, servicios financieros e
impuestos. No hay certeza en cuanto el impacto de estas reformas sobre la economia mexicana o las actividades de
la Compafiia. Cualquiera de estas reformas podria tener un efecto adverso sobre la Compafiia.

En adicién 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 Compaiia 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 Compaiiia no puede garantizar que los
cambios en dichas politicas del Gobierno Federal o programas de financiamiento hipotecario ofrecidos por dichas
instituciones no afectardn 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 Compaifiia no puede prever el impacto que las circunstancias politicas, econémicas y sociales, tendran sobre la
economia en México. A mayor abundamiento, la Compafiia no puede garantizar que el desarrollo politico,
economico 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) contintia
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, asi como de los derechohabientes en la contratacion de créditos hipotecarios,
afectando adversamente a los ingresos y costos de la Compaiiia

Durante los ultimos meses ha existido un constante fendmeno de incertidumbre en la economia global como
resultado de diversos comunicados de la Reserva Federal de Estados Unidos, por medio de los cuales se ha hecho
del conocimiento publico, sus planes para incrementar la tasa de interés de referencia en Estados Unidos. A esta
fecha, contintia siendo incierto el momento en el que se presentara dicha alza, asi como el monto en el que la misma
se incrementara. Es altamente probable que dicha decision impacte directamente a los mercados internacionales,
incluyendo el mercado mexicano y sus politicas monetarias. De concretarse la anticipada alza de 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 Compatiia y sus resultados de operacion.
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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 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 Compafiia podrian verse
afectados en caso de que ocurra una desaceleracion econdémica 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

México ha tenido una historia de altos indices de inflacién y pudiera experimentar altos indices en el futuro.
Histéricamente, la inflacion 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 tiltimos tres afios fue, segun las variaciones registradas en el indice Nacional de Precios al Consumidor del
INEGI, del 3.6% en el 2012, 4% en el 2013 y 4.08% en el 2014. La Compaiiia no puede garantizar que el pais no
sufrirad 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 Compatfiia por medio de altas tasas de interés sin afectar
de manera adversa el volumen de los créditos de la misma.

Las fluctuaciones del Peso en relacion con el Délar 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 continle asi, en caso de que el valor del Peso disminuya ante el Dodlar, el costo de
financiamiento de la Compafiia podria incrementarse.

Actualmente, el tipo de cambio entre el Peso y el Ddlar 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 Compafiia 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 Compariiia

La situacion econdmica de México podria verse afectada en distintas medidas por la economia y condiciones de
mercado de otros paises. Aun cuando las situaciones econémicas de otros paises pueden ser muy distintas de la
situacion econdmica 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. Por
ejemplo, en los ultimos afios los precios de valores tanto de capital como de deuda de las emisoras mexicanas
disminuyeron sustancialmente como resultado de la caida prolongada en los mercados de valores de los Estados
Unidos.

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
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existencia de una situacion econdmica 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 Compaiia
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.

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 disminucidn, permanecié al 30%, las reformas fiscales (i) derivaron en
diversas modificaciones en las deducciones de impuestos corporativos, tales como, entre otros, la limitacién de
deducciones fiscales sobre prestaciones extra-legales otorgadas a empleados, (ii) 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
Meéxico, (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 Compaiiia

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 Compaiiia 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 situacidn financiera y resultados de
operacion de la Compaiia.

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 econdomicos mas estables y dichas inversiones se consideran de
naturaleza especulativa. Estas inversiones estdn sujetas a ciertos riesgos econdémicos 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 volimenes de operacion de valores emitidos por compaiias
constituidas en o que operan en economias emergentes, tienden a ser menores a los volimenes de operacion de
valores emitidos por compailias 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 pequefo, menos liquido, mas 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.
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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
publicamente 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 una vez que completemos la Oferta, 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 Accion sera determinado con base en negociaciones entre nosotros con los
Intermediarios Colocadores, considerando diversos factores. El Precio de Colocacion podria no ser indicativo de los
precios de mercado una vez completada 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 estan bajo nuestro control, y que podrian no estar directamente relacionados con
nuestro desempefio operativo. Dichos factores podrian ser, entre otros:

e 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;

e percepcion de los inversionistas de nuestras perspectivas y de las perspectivas de nuestro sector;

o diferencias potenciales entre nuestros resultados financieros y operativos y aquellos esperados por los
inversionistas;

e nuestra capacidad para mantener o incrementar nuestras ventas;

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

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

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

o fallas en nuestras plataformas tecnologicas y sistemas de informacion;

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

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

e nuestra capacidad para mantener la liquidez suficiente para satisfacer nuestros requerimientos de inversion;
e limitaciones en el acceso a fuentes de financiamiento en términos competitivos;

e nuestra capacidad para ejecutar nuestras estrategias de negocios;

e desempeio operativo de empresas comparables con la nuestra;
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e 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;

e contrataciones o salidas de personal administrativo o consejeros clave;

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

e 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;

e patrones econdémicos 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

e condiciones politicas o sucesos en México y Estados Unidos.

Asimismo, la BMV podria suspender la cotizacion de nuestras Acciones si su precio (calculado como porcentaje del
Precio de Colocacion) 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.

Ver la seccion “Nuestros estatutos sociales y otros convenios”. Dichas disposiciones podrian tener como resultado
que la inversion en nuestras Acciones no sea tan atractiva. Asimismo, dichas disposiciones podrian hacer mas dificil

el pago de primas sobre el valor de mercado de las acciones a nuestros accionistas.

Nuestros principales accionistas actuales continuardn 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 tendran aproximadamente 66.39% de
nuestras acciones ordinarias, sin contar el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion. Nuestros accionistas
principales actuales tienen y continuaran 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:

e 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;

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

e cl pago de dividendos u otras distribuciones y el monto de los mismos;
e la venta o disposicion de nuestros activos; y
e ¢l 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 demas accionistas. Asimismo, bajo ciertos supuestos, podrian evitar que otros

17



accionistas bloqueen dichas resoluciones o que lleven a cabo acciones contrarias a las que adopten los accionistas
principales. Ademas, 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 tendrd discrecion sobre la utilizacion de los recursos provenientes de la oferta y podrian no ser
invertidos exitosamente.

La Compaiiia pretende utilizar los recursos provenientes de la Oferta para pagar ciertos pasivos contratados por sus
Subsidiarias, promover el crecimiento de su negocio, necesidades operativas, liberacion de garantias y fines
corporativos de cardcter general, sin embargo, no ha designado la totalidad de los recursos para un proposito o
proyecto en particular, sino inicamente una porcion de los mismos. La administraciéon de la Compaiiia tendra 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 estdan sujetos a la determinacion de nuestros accionistas

El pago de dividendos y el monto de los mismos estdn 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 éste Gltimo caso, nuestro potencial de
crecimiento 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, s6lo 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 diluciéon 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 legislaciéon 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

18



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 cldusulas 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.

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 Compafiia se reduce como consecuencia de
impugnaciones exitosas, la condicion financiera, resultado de la operacion y proyecciones de la Compatfiia 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 Compaiiia
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 proteccion 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
considerara 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 seiialadas 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 LMYV, 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 méaximo de 180 dias (a peticion de la CNBV) de conformidad con el Articulo 21 de la
LMV.

Posible conflicto de interés derivado de que uno de los Intermediarios Colocadores forma parte del mismo grupo
empresarial que unos de los acreedores de CADU y éste recibirda parte de los recursos obtenidos de la Oferta

Pretendemos usar parte de los recursos netos de esta Oferta para el pago de cierto crédito otorgado por BBVA

Bancomer, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, entidad que forma parte del
mismo grupo financiero al que pertenece dicho Intermediario Colocador. No obstante que el acreedor y el
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Intermediario Colocador mencionado con anterioridad son entidades independientes dentro de sus respectivos
grupos financieros y que sus operaciones no estan relacionadas, el referido Intermediario Colocador pudiera tener
intereses en la Oferta que pudieran no estar alineados con los intereses de los inversionistas o potenciales
inversionistas, y podrian diferir de los mismos, lo cual podria, indirectamente, afectar adversamente la situacion
financiera de la Emisora o los intereses de los inversionistas.
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4. OTROS VALORES

A esta fecha, la Emisora tiene inscritos en el RNV los siguientes valores:

Emisora Fecha Fecha Tipo de Clave Calif. Calif. Monto Rep. | Garantia
emision | vencimiento valor Pizarra Fitch (millones) | Comun | Parcial
Pesos
Corpovael, | 17 de 13 dejulio | Certificado | “CADU14” | A+(mex) | Moody's $300 Monex | SHF 50%
S.A de julio de de 2017 Bursatil A3.mx
C.V. 2014
Corpovael, | 21 de 27 de Certificado | “CADU15” | A-(mex) HR $400 Monex | Flujos de
S.A de abril de diciembre Bursatil Ratings los
C.V. 2015 de 2019 HR A- Proyectos

financieros anuales dictaminados, asi como diversos reportes periddicos, incluyendo, entre otros, los siguientes:

La Emisora estéd obligada a proporcionar a la CNBV y a la BMV estados financieros trimestrales y estados

un reporte anual preparado de conformidad con la Circular Unica de Emisoras, a mas tardar el 30
de abril de cada afo;

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 debe informar de cualquier acto, evento o circunstancia, del cual tenga conocimiento, que
pudiera influir en el precio de la accion de la Emisora. Asimismo, en caso de que los valores listados experimenten
un movimiento inusitado en su precio, la BMV podra solicitar que la Emisora informe al publico sobre las causas de
la volatilidad o, si la Emisora no tiene conocimiento de las causas, que la Emisora haga una declaracion en ese
sentido. Adicionalmente, la BMV podra solicitar que la Emisora revele informacion adicional, cuando considere que
la informacion revelada sea insuficiente, e igualmente instruird a la Emisora para aclarar la informacion, cuando sea
necesario. Asimismo, la BMV podra solicitar que la Emisora confirme o niegue cualquier evento relevante que haya
sido revelado al publico por terceros cuando considere que el evento relevante puede afectar o influir en los valores
operados.

La Emisora ha cumplido, en tiempo y forma, con la entrega de toda la informacion relevante, informacion
periddica y documentacioén que se requiere conforme a la regulacion aplicable a todas las autoridades reguladoras,
supervisoras y de indole diversa correspondientes.
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5. DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

Este Prospecto, la informacion de la Compafiia y demas documentos relacionados con la Oferta pueden ser
consultados en las oficinas de la Compaiiia o en su pagina de Internet www.caduinmobiliaria.com, asi como en las
paginas de Internet de la CNBV www.cnbv.gob.mx y la BMV www.bmv.com.mx.

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 Monteil y/o Cesar
Navarro Troncoso en las oficinas ubicadas en Av. Bonampak esquina con Av. Nichupté, Primer Piso, Cancun,
Quintana Roo, C.P. 77500, Teléfono (998) 1 93 11 00, ext. 1210, correo electrénico: cesar@caducancun.com.

La pagina de Internet de la Compafiia es www.caduinmobiliaria.com. La informacion sobre la Compaifiia contenida
en su pagina de Internet no es parte ni objeto de este Prospecto, ni de ningun otro documento utilizado por la
Compaiiia en relacién con cualquier oferta publica o privada de valores.
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II. LA OFERTA
1. CARACTERISTICAS DE LA OFERTA

A continuacion se presenta un resumen de los principales términos de la Oferta. Para una descripcion
mas completa de las acciones representativas de nuestro capital, véase la seccion “Administracion- Estatutos
sociales y otros convenios”.

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

Clave de pizarra: “CADU”.

Acciones ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal, de la
Serie “A”, representativas de la parte fija del capital social de la Emisora
(cada una, una “Accién” y, conjuntamente, las “Acciones”). La oferta
primaria sera de Acciones y la oferta secundaria serd de Acciones.

Tipo de valor:

Oferta publica mixta internacional de suscripcion y pago de Acciones en
México. La Oferta se realizara a través de la BMV.

Tipo de oferta:

Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca Elguero, Joaquin
Vaca Elguero, Victor Manuel Rodriguez Garcia, Manuel Araiza Luévano,
Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez Durdn, Israel Godina
Machado y Guadalupe Razo Chavez.

Accionistas Vendedores:

Todos los Accionistas Vendedores son directivos relevantes en la Emisora
y todos los valores a ser ofertados por los Accionistas Vendedores
corresponden a la Serie “A” de la parte fija del capital social de la

Emisora.
Accionista Antes de la Oferta Después de la Oferta
Vendedor (considerando la
opcion de
sobreasignacion)
Acciones % Acciones %
(parte fija)
Pedro Vaca 79,692,878 | 31.50% | 76,292,878 | 20.99%
Elguero
Pablo Vaca 52,369,604 | 20.70% | 48,969,604 | 13.47%
Elguero
Luis Vaca 18.00% | 42,138,786 | 11.59%
Elguero 45,538,786
Joaquin Vaca 37,584,908 | 10.34%
Elguero 40,984,908 | 16.20%
Victor Manuel 9,107,756 8,270,547 2.28%
Rodriguez Garcia 3.60%
Manuel Araiza
Luévano 7,670,756 3.03% 5,907,035 1.63%
Javier Cervantes 7,670,756 5,907,035 1.63%
Monteil 3.03%
Mario Alberto 3,319,272 1,555,551 0.43%
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Precio de colocacion:

Bases para la determinacion del
rango del precio de colocacion:

Monto Total de la Oferta:

Monto Total de la Oferta
en México:

Monto Total de 1la Oferta
Primaria en México:

Monto Total de 1la Oferta
Secundaria en México:

Monto Total de la Oferta MILA (en

oferta primaria):

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta:

Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta en México:

Numero de Acciones

ofrecidas en la Oferta Primaria
en México:

Numero de Acciones

ofrecidas en la Oferta Secundaria
en México:

Rodriguez Durén 1.31%
Israel Godina 3,319,272 1.31%

1,555,551 0.43%

Machado

Guadalupe Razo 3,319,272 1.31% 1,555,551 0.43%
Chavez
TOTAL 252,993,260 | 100.00% | 229,737,446 | 63.21%

$18.00 M.N. por Accidn.

El rango del precio de colocacion se determind utilizando la metodologia
de descuento de flujos de caja y multiplos comparables del sector y
similares de otros paises, considerando, entre otros factores, (i) la situacion
operativa y financiera actual y futura de la Compafia, incluyendo su
potencial de generacion futura de flujos y demds condiciones aplicables a
la Emisora, (ii) las expectativas de los mercados y sectores en los que
opera la Emisora, (iii) los niveles de la oferta y demanda respecto de las
Acciones, (iv) la valuacién aplicable a otras sociedades listadas en el
mercado mexicano y otros mercados, las cuales desarrollan sus actividades
en el mismo sector que la Emisora, y (v) las condiciones generales de los
mercados de capitales mexicanos.

$2,093,023,260.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de
Sobreasignacion, y $2,406,976,740.00 M.N., considerando el ejercicio
total de la Opcién de Sobreasignacion.

$2,081,677,284.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de
Sobreasignacion, y $2,395,630,764.00 M.N., considerando el ejercicio
total de la Opcién de Sobreasignacion.

$1,663,072,632.00 M.N., sin considerar el ejercicio de la Opcion de

Sobreasignacion, y $1,977,026,112.00 M.N., considerando el ejercicio
total de la Opcion de Sobreasignacion.

$418,604,652.00 M.N.

$11,345,976.00 M.N.

116,279,070 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opcién
de Sobreasignacion, y 133,720,930 Acciones, considerando las Acciones
materia de la Opcion de Sobreasignacion.

115,648,738 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opcion
de Sobreasignacion, y 133,090,598 Acciones, considerando las Acciones
materia de la Opcion de Sobreasignacion.

92,392,924 Acciones, sin considerar las Acciones materia de la Opcion de

Sobreasignacion, y 109,834,784 Acciones, considerando las Acciones
materia de la Opcidn de Sobreasignacion.

23,255,814 Acciones.
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Numero de Acciones
ofrecidas en la Oferta MILA (en
oferta primaria):

Fecha de Publicacion del Aviso de
Oferta Publica:

Fecha de Cierre del Libro:

Fecha de la Oferta:

Fecha de Registro en la BMV:
Fecha de Liquidacion en la BMV:

Fecha de Publicacion del Aviso de

Colocacion para fines informativos:

Oferta:

Opcidén de Sobreasignacion y
operaciones de estabilizacion:

630,332 Acciones.

2 de diciembre de 2015.

3 de diciembre de 2015.
2 de diciembre de 2015.
4 de diciembre de 2015.
9 de diciembre de 2015.

4 de diciembre de 2015.

La Emisora ofrece para suscripcion y pago 92,392,924 Acciones, sin
considerar las Acciones materia de la Opcion de Sobreasignacion, y un
total de 109,834,784 Acciones, considerando las Acciones materia de la
Opcion de Sobreasignacion, en oferta publica primaria en México (la
“Oferta Primaria™) a través de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de
C.V. (la “BMV”). Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca
Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel Rodriguez Garcia, Manuel
Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez
Durén, Israel Godina Machado y Guadalupe Razo Chavez (los
“Accionistas Vendedores™) ofrecen para su venta 23,255,814 Acciones en
oferta publica secundaria en México (la “Oferta Secundaria” vy
conjuntamente con la Oferta Primaria, la “Oferta en México”) a través de
la BMV.

La Oferta en México forma parte de una oferta internacional simultdnea (la
“Oferta”), ya que simultdneamente con la Oferta en México, se ofrecen
para suscripcion y pago 630,332 Acciones en Chile, Colombia y Pert (los
“Paises MILA”), paises miembros del Mercado Integrado Latinoamericano
(MILA), en oferta publica primaria, de conformidad con la Agenda al
Acuerdo de Entendimiento de las entidades reguladoras de Chile,
Colombia y Pert (la “Regulacion MILA”) o cualesquiera leyes federales o
estatales de los Paises MILA que resulten aplicables en los mercados en
los que dicha oferta sea realizada (la “Oferta MILA”).

Las Acciones materia de la Oferta se liquidaran en México, de
conformidad con el contrato de colocacion celebrado con Actinver Casa de
Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa de Bolsa BBVA
Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer (en
conjunto, los “Intermediarios Colocadores™).

Para cubrir asignaciones en exceso, si las hubiere, la Compaiiia ha
otorgado a los Intermediarios Colocadores una opcion de sobreasignacion
para adquirir hasta 17,441,860 Acciones adicionales, que equivalen al 15%
del monto total de Acciones objeto de la Oferta (la “Opcion de
Sobreasignacion”), opcién que estara vigente por un plazo de 30 dias
naturales siguientes al dia habil siguiente a que tenga lugar la
determinacion del Precio de Colocacion de las Acciones. Los
Intermediarios Colocadores podran ejercer la Opcion de Sobreasignacion,
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Forma de Liquidacion:

Estructura del capital social de la
Emisora:

Principales Accionistas:

en forma independiente pero coordinada, a un precio igual al Precio de
Colocacién y por una sola vez. Los Intermediarios Colocadores podran,
pero no estaran obligados, a realizar operaciones de estabilizacion con el
proposito de prevenir o retardar la disminucion del precio de las Acciones
en relacion con la Oferta conforme a la legislacion aplicable. De iniciar
operaciones de estabilizacion, podran interrumpirlas en cualquier
momento.

En caso que los Intermediarios Colocadores ejerzan en su totalidad la
Opcion de Sobreasignacion, se colocaran entre el publico un total de
133,720,930 Acciones.

Para una descripcion detallada del mecanismo aplicable a la Opcién de
Sobreasignacion, véase la seccion “Plan de distribucion”.

La liquidacion de las Acciones objeto de la Oferta se hara en efectivo, en
Pesos, a través del sistema de Indeval, en la Fecha de Liquidacion.

Antes de la Oferta:

Capital social suscrito y pagado: $126°496,630

Capital minimo fijo: $126°496,630
Capital variable: $-
Acciones suscritas y pagadas: 252,993,260

Acciones del capital minimo fijo: 252,993,260
Acciones del capital variable: -
Acciones en tesoreria: -

Después de la Oferta (sin considerar la Opcion de Sobreasignacion):

Capital social suscrito y pagado: $173,008,258

Capital minimo fijo: $173,008,258
Capital variable: $-
Acciones suscritas y pagadas: 346,016,516

Acciones del capital minimo fijo: 346,016,516
Acciones del capital variable: -
Acciones en tesoreria: 16,666,667

Después de la Oferta (considerando que se ejerce en su totalidad la Opcion
de Sobreasignacion):

Capital social suscrito y pagado: $181,729,188

Capital minimo fijo: $181,729,188
Capital variable: $-]
Acciones suscritas y pagadas: 363,458,376

Acciones del capital minimo fijo: 363,458,376
Acciones del capital variable: -
Acciones en tesoreria: -

Previo a la Oferta, Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca
Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel Rodriguez Garcia, Manuel
Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez
Durén, Israel Godina Machado y Guadalupe Razo Chavez son,
directamente, propietarios del 100% de las acciones representativas de
nuestro capital social.
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Porcentaje del capital social de la
Emisora que representa la Oferta:

Recursos netos para la Emisora de la
Oferta:

Destino de los recursos:

Multiplos de colocacion:

Después de la Oferta, Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca
Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel Rodriguez Garcia, Manuel
Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez
Durén, Israel Godina Machado y Guadalupe Razo Chavez seran los
titulares directamente de 66.39% de las acciones representativas de nuestro
capital social, considerando que no se ejercen la Opcion de
Sobreasignacion, o del 63.21% de las acciones representativas de nuestro
capital social en circulacion, considerando el ejercicio total de la Opcion
de Sobreasignacion.

Para mayor informacion respecto de la estructura del capital social de la
Emisora véase la seccion de “Administradores y accionistas”.

Las Acciones materia de la Oferta considerando en ambos casos que no se
ejercen la Opcidon de Sobreasignacion, representaran el 33.61% de la
totalidad de las acciones representativas del capital social de la Emisora
después de la Oferta, y 36.79% considerando que la Opcion de
Sobreasignacion se ejercen en su totalidad.

La Emisora obtuvo $1,570,306,879.71 M.N. por concepto de recursos
netos de la Oferta, sin considerar el ejercicio de la Opcion de
Sobreasignacion, y $1,868,993,798.53 M.N. por concepto de recursos
netos de la Oferta, considerando el ejercicio total de la Opcion de
Sobreasignacion. CADU no recibira recurso alguno en relacion con la
parte secundaria de la Oferta. Véase la Seccion “Gastos relacionados con
la oferta” para una descripcion mas detallada de los gastos de la Oferta.

Pretendemos utilizar los recursos netos que obtendremos a partir de la
Oferta Primaria para necesidades operativas, entre las que se incluyen
promover el crecimiento de su negocio. Pretendemos utilizar dichos
recursos netos de la siguiente manera: 80.90% para la adquisicion de
terrenos y capital de trabajo, y 19.10% para pagar ciertos pasivos
previamente contratados por sus Subsidiarias y para la liberacion de
garantias. Dichos porcentajes fueron calculados tomando como base el
ejercicio de la Opcién de Sobreasignacion. La Compaifiia no pretende
utilizar los recursos netos provenientes de la Oferta para la adquisicion de
activos distintos a los del giro normal de su negocio.

Antes dela  Después de

Miiltiplos de Cadu'” Oferta la Oferta

Precio/Utilidad 9.9x 13.7x
Precio Valor en Libros 3.0x 2.0x
Precio Valor en Libros ajustado 2.0x 1.6x
Valor de la compaiiia/EBITDA 7.9x 7.5x

Muiltiplos del sector®

Precio/Utilidad 13.8x
Precio Valor en Libros 0.7x
Valor de la Emisora/EBITDA 10.8x
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Capital Social de la Emisora:

Derecho de Voto:

Miuiltiplos del mercado (IPC)®

Precio/Utilidad 29.4x
Precio Valor en Libros 3.0x
Valor de la Emisora/EBITDA 12.6x

(1) Calculado por los Intermediarios Colocadores considerando: (i)
un precio de colocacion indicativo de $18.00 M.N. por Accion,
(ii)) el numero de acciones en circulacion (sin considerar el
ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion) y los Estados
Financieros de la Compafia al 30 de septiembre de 2015 e
informacion proforma incluida en este Prospecto a dicha fecha.

(2) Calculado por los Intermediarios Colocadores con informacion
financiera presentada a la BMV al 30 de septiembre de 2015 y los
precios de cierre en la BMV al 30 de septiembre de 2015. La
muestra del sector incluye unicamente a ARA. Los multiplos del
mercado se calcularon aplicando la mediana a los multiplos de las
emisoras que integran la muestra del IPC con informacion
disponible en Bloomberg (ultimos doce meses).

(3) Los maltiplos del sector y los multiplos del mercado
permaneceran igual antes y después de la Oferta.

(4) Valor en libros de los terrenos al 30 de septiembre de 2015 de
$640,531,729 ajustado por el valor comercial de los terrenos de
$1,375,433,762.

Inmediatamente antes de la Oferta, el capital social total suscrito y pagado
de la Emisora esta 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, estara
representado por un total de 363,458,376 acciones, considerando la
suscripcion y pago y la adquisicion de la totalidad de hasta 17,441,860
Acciones materia de la Opcién de Sobreasignacion, o 346,016,516
acciones, sin considerar la suscripcion y pago y adquisicion de la totalidad
de las Acciones materia de la Opcidon de Sobreasignacion. Las Acciones
objeto de la Oferta (incluyendo las Acciones materia de la Opcion de
Sobreasignacion), suponiendo que se suscriban en su totalidad en la
Oferta, representaran, inmediatamente después de la Oferta, 36.79% del
capital social total suscrito y pagado de la Emisora inmediatamente
después de la Oferta. Las Acciones objeto de la Oferta (excluyendo las
Acciones materia de la Opciéon de Sobreasignacion), representaran,
inmediatamente después de la Oferta, el 33.61% del capital social total
suscrito y pagado de la Emisora inmediatamente después de la Oferta.

Las Acciones confieren a sus tenedores los mismos derechos plenos de
voto y patrimoniales. Cada una de las Acciones le da derecho a su tenedor
a ejercer sus derechos de voto de manera completa y, en particular, a
emitir un voto en cualquiera de las Asambleas Generales de Accionistas de
la Emisora, ya sean Ordinarias o Extraordinarias. Para una descripcion
detallada de las Acciones de 1la Emisora, véase la seccién
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Politica de dividendos:

Autorizacion por la Asamblea
General de Accionistas:

Depositario:

Posibles adquirentes:

Restricciones a la Adquisicién
de Acciones:

“Administracion- Estatutos sociales y otros convenios”.

El decreto de dividendos y, en su caso, el monto y pago de los mismos,
estd sujeto a la aprobacion de la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas, con base en la recomendacion de nuestro Consejo de
Administracion. De conformidad con la legislacion aplicable, la
distribucion de utilidades s6lo podra hacerse después de que hayan sido
debidamente aprobados por la Asamblea General de Accionistas, los
estados financieros que arrojen tales utilidades.

No podra hacerse distribucion de utilidades alguna, mientras no hayan sido
restituidas o absorbidas mediante aplicacion de otras partidas del capital,
las pérdidas sufridas en uno o varios ejercicios anteriores, o haya sido
reducido el capital social y que se establezca o mantenga el fondo de
reserva referido a continuacion. La capacidad de la Emisora para pagar
dividendos podria verse afectada en forma adversa en razon de las
disposiciones contenidas en los instrumentos relacionados con la deuda
que llegue a contratar en el futuro, y depende, en cualquier caso, de la
capacidad de sus Subsidiarias para generar utilidades y pagarle dividendos
a la Emisora. Ademas, de las utilidades netas de la Emisora, antes de
repartir utilidades, debera separarse anualmente el 5% para formar el
fondo de reserva, hasta que el mismo importe la quinta parte del capital
social (es decir, el 20% del capital social). El fondo de reserva debera ser
reconstituido de la misma manera cuando disminuya por cualquier motivo.

Véase la seccion “La Emisora- Dividendos”.

Los actos necesarios para llevar a cabo la Oferta, incluyendo, sin
limitacion, el aumento en la parte fija del capital social de la Emisora
mediante la correspondiente emision de las Acciones materia de la Oferta
(incluyendo las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion) para su
colocacion entre el publico inversionista a través de la Oferta en los
términos descritos en este Prospecto, fueron aprobados por la Asamblea
General Extraordinaria de Accionistas de la Emisora celebrada el 18 de
noviembre de 2015.

Los titulos que amparan las Acciones objeto de la Oferta estan depositados
en Indeval.

Las Acciones podran ser adquiridas por personas fisicas o morales de
nacionalidad mexicana o extranjera cuando su régimen de inversion lo
prevea expresamente.

Nuestros estatutos sociales establecen que cualquier adquisicion de
acciones que dé como resultado un nimero de acciones que, sumado a las
acciones que integren la tenencia accionaria previa, directa o indirecta, del
posible adquirente, dé como resultado un numero igual o mayor a 10% del
capital social de la Emisora o cualquier multiplo de 10%, requiera el
acuerdo favorable de nuestro Consejo de Administracion. Cualquier
adquisicion o intento de adquisicion de cualquier accién que pretenda
realizar cualquier competidor de la Compaiiia que resulte en una tenencia
accionaria por encima del 5% del capital social, requerira del acuerdo
favorable de nuestro Consejo de Administracion. También se requerira el
acuerdo favorable de nuestro Consejo de Administracion para la
celebracion de convenios orales o escritos, independientemente de su
denominacién, que tengan como consecuencia la creacion o adopcion de
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mecanismos o acuerdos de asociacion de voto, o de voto en concierto o en
conjunto, que impliquen (i) un cambio en el control de la Emisora, (ii) una
participacion del 20% en el capital social de la Compaiiia o (iii) una
influencia significativa en la Compaiiia. Cualquier adquisicién de acciones
que requiera de nuestro Consejo de Administracion conforme a nuestros
estatutos sociales o acuerdo de voto celebrados sin la obtencion de la
autorizacion previa y por escrito favorable del Consejo de Administracion,
no otorgara derecho alguno para votar en asambleas de accionistas de la
Emisora y no seran inscritas en el Libro de Registro de acciones de la
Compania, y las inscripciones realizadas con anterioridad seran
canceladas, y la Compafiia no reconocera ni dard valor alguno a las
constancias o listados a que se refiere el Articulo 290 de la LMV, por lo
que no demostraran la titularidad de las acciones o acreditaran el derecho
de asistencia a las asambleas de accionistas, lo que serd responsabilidad
del adquirente o grupo de adquirentes.

Lo anterior, sin perjuicio de que nuestro Consejo de Administracion podra
acordar, entre otras cosas, las siguientes medidas: (i) la reversion de las
operaciones realizadas, con mutua restitucion entre las partes, cuando esto
fuere posible y sin que ello contravenga las disposiciones de la LMV, o
(ii) que sean enajenadas las acciones objeto de la adquisicion a un tercero
interesado aprobado por el Consejo de Administracion, al precio minimo
de referencia que determine el Consejo de Administracion.

Adicionalmente, en el supuesto que el Consejo de Administracion autorice
la adquisicién de acciones planteada o la celebracion del acuerdo de voto
propuesto y dicha adquisicion, operacion o acuerdo de voto implique (i) la
adquisicion de una participacion del 20% o mayor, (ii) un cambio de
control o (iii) la adquisicion de influencia significativa, segun se define en
los propios estatutos sociales y en la legislacion bursatil mexicana, no
obstante que dicha autorizacion se hubiere concedido, la persona que
pretenda adquirir las acciones en cuestion o celebrar el acuerdo de voto,
debera hacer una oferta publica de compra por el 100% menos una de las
acciones en circulacion, a un precio pagadero en efectivo no inferior del
precio que resulte mayor de entre los siguientes: (i) el valor contable por
cada Accidon, de acuerdo a los ultimos estados financieros trimestrales
aprobados por el Consejo de Administracion y presentados a la CNBV o a
la bolsa de valores de que se trate; o (ii) el precio de cierre por Accidon mas
alto respecto de operaciones en bolsa de valores, publicado en cualquiera
de los 365 dias anteriores a la fecha de la solicitud presentada o de
autorizacion otorgada por el Consejo de Administracion conforme a esta
disposicion; o (iii) el precio mas alto pagado respecto de la compra de
cualesquiera acciones, en cualquier tiempo, por la persona que, individual
o conjuntamente, directa o indirectamente, tenga la intenciéon de adquirir
las acciones, o pretenda celebrar el acuerdo de voto, objeto de la solicitud
autorizada por el Consejo de Administracion, mas en cada uno de dichos
casos, una prima igual al 20%, respecto del precio por Accion pagadero en
relacion con la adquisicion objeto de solicitud, en el entendido que, el
Consejo de Administracion podra incrementar o reducir, el monto de
dicha prima, considerando la opinion de un banco de inversion de
reconocido prestigio.

Si se llegaren a realizar adquisiciones de Acciones o celebrar acuerdos de
voto restringidos en términos de nuestros estatutos sociales sin observar el
requisito de obtener la autorizacion previa y por escrito favorable del
Consejo de Administracion de la Emisora (asi como, en su caso, la

30



Ciertas restricciones de venta:

Condiciones:

Régimen fiscal:

Intermediarios Colocadores:

Inscripcién y listado:

realizacion de la oferta publica de compra de que se trate), las Acciones
materia de dichas adquisiciones o del acuerdo de voto (i) otorgaran al
adquirente los derechos patrimoniales que deriven de la titularidad de las
Acciones en la misma medida en que dichos derechos le correspondan al
resto de las acciones representativas del capital social de la Emisora, y (ii)
no otorgaran al adquirente derechos corporativos de clase alguna
(incluyendo, sin limitacion, el derecho de votar las Acciones adquiridas, el
derecho a solicitar se convoque a Asamblea de Accionistas y cualesquiera
otros derechos que deriven de la titularidad de las Acciones que no tengan
contenido o no sean de naturaleza patrimonial).

Véase la seccion “Administracion- Estatutos sociales y otros convenios”
para una descripcion mas detallada de las disposiciones de cambio de
control que nos son aplicables.

La Emisora se ha obligado y ha acordado en hacer que los miembros de su
Consejo de Administracion, ciertos funcionarios y los Accionistas
Vendedores se obliguen, sujeto a ciertas excepciones, durante un periodo
de 180 dias contados a partir de la fecha del contrato de colocacion, a
abstenerse de ofrecer, emitir, vender o transmitir, de cualquier forma,
cualesquiera valores representativos del capital social de la Emisora o
cualesquier valores convertibles en o intercambiables por, o que
representen el derecho de recibir, acciones representativas del capital
social de la Emisora. Véase la seccion “Plan de distribucion” para una
descripcion mas detallada en relacion con dicha restriccion.

La Oferta esta sujeta a las condiciones suspensivas y resolutorias que se
establecen en el contrato de colocacion celebrado por la Emisora, los
Accionistas Vendedores y los Intermediarios Colocadores. En el supuesto
de que se cumpla o se deje de cumplir cualquiera de dichas condiciones,
segun sea el caso, la Oferta podria quedar sin efecto y no realizarse. Véase
la seccion “Plan de distribucion”.

El régimen fiscal vigente aplicable a la enajenacion de acciones a través de
la BMV para personas fisicas y morales residentes en México y/o en el
extranjero esta previsto, entre otros, en los articulos 7, 18, fraccion 1V, 22,
56, 129, 161 y demas aplicables de la Ley del ISR y de la Resoluciéon
Miscelanea Fiscal vigente. Los posibles adquirentes de las Acciones
deberan consultar con sus asesores, las consecuencias fiscales resultantes
de la compra, la tenencia o la venta de las Acciones, incluyendo la
aplicacion de reglas especificas respecto de su situacion particular.

Lo dispuesto en el presente Prospecto constituye una descripcion de
manera general del régimen fiscal aplicable y no contempla la situacién
particular de cada accionista; por lo tanto, se recomienda que los
accionistas involucrados en la operaciéon consulten a un experto en la
materia fiscal que los asesore para su situacion especifica.

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa
de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA
Bancomer.

Hemos solicitado autorizacion a la CNBV y a la BMV para listar nuestras
Acciones en la BMV bajo la clave “CADU” y para registrar las mismas en
el RNV que mantiene la CNBV. Esperamos que, de manera conjunta con
la Oferta Publica, dicho registro y listado sean aprobados y surtan efectos.
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Factores de Riesgo:

Nuestras acciones no han sido ofrecidas en mercados bursatiles con
anterioridad a la Oferta Publica. No podemos asegurar que se pueda crear
un mercado para la compra y venta de nuestras acciones.

Invertir en las Acciones resulta en riesgos importantes. Véase la Seccion

de “Factores de riesgo” para una descripcion de algunos de los factores de
riesgo que usted debe de considerar al evaluar invertir en las Acciones.
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2. DESTINO DE LOS FONDOS

Estimamos que los recursos netos que obtendremos de la suscripcion y pago de las 116,279,070 Acciones materia de
la Oferta seran aproximadamente $1,570,306,879.71, asumiendo que no se ejerza la Opcioén de Sobreasignacion
otorgada a los Intermediarios Colocadores, y aproximadamente $1,868,993,798.53, asumiendo que los
Intermediarios Colocadores ejerzan en su totalidad la Opcion de Sobreasignacion, en cada caso, después de deducir
comisiones y gastos estimados de dicha Oferta. La Emisora no recibira recursos por la venta de Oferta Secundaria.

Pretendemos utilizar los recursos netos que obtendremos a partir de la Oferta Primaria para necesidades operativas,
entre las que se incluyen promover el crecimiento de su negocio. Pretendemos utilizar dichos recursos netos de la
siguiente manera: 80.90% para la adquisicion de terrenos y capital de trabajo, (siendo un monto aproximado de $1.5
mil millones de Pesos), y 19.10% para pagar ciertos pasivos previamente contratados por sus Subsidiarias y para la
liberacion de garantias (siendo un monto aproximado de $300 millones). Dichos porcentajes fueron calculados
tomando como base el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion. La Compaiia no pretende utilizar los recursos
netos provenientes de la Oferta para la adquisicion de activos distintos a los del giro normal de su negocio. CADU
no recibira recurso alguno proveniente de la venta de Acciones por parte de los Accionistas Vendedores que seran
de aproximadamente $418,604,652.00 netos.

Las cifras incluidas en esta seccion se proporcionan exclusivamente para fines ilustrativos y estan sujetas a ajuste
después de la Oferta, dependiendo del precio al que efectivamente se coloquen las Acciones y el resto de los
términos de la Oferta.

El destino de los recursos antes descrito estd basado en nuestro analisis, expectativas y proyecciones actuales con
respecto a eventos futuros. Estos estimados estan sujetos a cambios de tiempo en tiempo, a nuestra discrecion, ya
que usaremos los recursos netos de la Oferta para satisfacer nuestros requerimientos de fondeo conforme vayan
surgiendo.
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3. PLAN DE DISTRIBUCION

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver y Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero BBVA Bancomer actuaran, como Intermediarios Colocadores lideres en la Oferta y seran los
encargados de concentrar las posturas de compra de las Acciones.

Colocacion

En la fecha de determinacion del Precio de Colocacion, la Compaiiia y los Accionistas Vendedores celebraron un
Contrato de Colocacion con los Intermediarios Colocadores, para la colocacion, mediante la Oferta, conforme a la
modalidad de toma en firme, de un total de 116,279,070 Acciones, y de 133,720,930 Acciones, éstas ultimas
resultantes, de ser el caso, del ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion. La Compatiia otorgard a los Intermediarios
Colocadores, la Opcion de Sobreasignacion por una sola vez, dentro de los 30 dias naturales siguientes al dia habil
siguiente a que tenga lugar la determinacion del Precio de Colocacion de las Acciones. El Precio de Colocacion de
las Acciones objeto de la Oferta sera en Pesos.

Sindicacion
Los Intermediarios Colocadores podran celebrar contratos de sindicacion con cada uno de los Subcolocadores. La

siguiente tabla muestra el nimero de Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion)
que se estima seran distribuidas por los Intermediarios Colocadores y, en su caso, por los Subcolocadores:

Numero de Acciones %
Intermediarios Colocadores
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver 61,486,354.00 45.98%
Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero  64,456,865.00 48.20%
BBVA Bancomer
Subcolocadores
Punto Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 7,777,711.00 5.82%
Total 133,720,930.00 100%
Promocion

El plan de distribucion de los Intermediarios Colocadores contempla distribuir las Acciones objeto de la Oferta
(incluyendo las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion) entre inversionistas personas fisicas o morales
con residencia en México y/o en el extranjero, especificamente en Chile, Colombia y Pert (los “Paises MILA”),
paises miembros del Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), de conformidad con la Agenda al Acuerdo de
Entendimiento de las entidades reguladoras de Chile, Colombia y Peru, cuando la legislacion aplicable a su régimen
de inversion lo prevea expresamente, que sean clientes de las casas de bolsa o del area de banca patrimonial de las
instituciones financieras que participen en la Oferta, de conformidad con las practicas de asignacion utilizadas en el
mercado mexicano, que son consistentes con la legislacién aplicable, y que pudieran incluir la participacion y
adquisicion de Acciones en posicion propia por los Intermediarios Colocadores, al mismo tiempo y en los mismos
términos que el resto de los participantes en la Oferta. Ademas, los Intermediarios Colocadores tienen la intencion
de distribuir las Acciones (incluyendo las Acciones objeto de la Opcidon de Sobreasignacion) entre inversionistas
representativos del mercado institucional, constituido principalmente por instituciones de seguros, instituciones de
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fianzas, fondos de inversion, sociedades de inversion especializadas en fondos para el retiro, fondos de pensiones y
jubilaciones de personal y de primas de antigiiedad (con independencia de las formas de su constitucidn, incluyendo
fideicomisos), y otras entidades financieras que conforme a su régimen autorizado, puedan invertir en las Acciones.

La Oferta se promueve a través de reuniones denominadas “encuentros bursatiles” que se realizaran en algunas de
las principales ciudades de México. Los encuentros bursatiles se celebraran tanto con inversionistas institucionales,
como con inversionistas personas fisicas y morales, y con las areas de promocion de las casas de bolsa y de las
instituciones financieras que participan en la Oferta. La Oferta también se promueve a través de reuniones o
conferencias telefonicas con posibles inversionistas en forma individual.

Toda vez que la Oferta es una oferta publica, cualquier persona que tenga la intencion de invertir en Acciones,
tendra la posibilidad de participar en la Oferta en igualdad de condiciones y términos que cualesquiera otros posibles
inversionistas, asi como adquirir las Acciones objeto de la Oferta en la medida que su régimen de inversion lo
prevea expresamente o lo permita.

En caso de que la legislacion aplicable de cada uno de los Paises MILA asi lo establezca, las Acciones tinicamente
seran ofrecidas a inversionistas institucionales en cada uno de dichos paises.

Posturas y Asignacion

Durante el periodo de promocion, los Intermediarios Colocadores recibieron posturas de compra de Acciones por
parte de sus clientes y de los demas Subcolocadores, hasta las 13:00 horas, hora de la ciudad de México, del dia
habil en que tuvo lugar la determinacién del Precio de Colocacion de las Acciones. Los Intermediarios Colocadores,
concentraron dichas posturas de conformidad con los términos previstos en el Contrato de Colocacion. La fecha de
determinacion del Precio de Colocacion fue el 3 de diciembre de 2015 y sera 1 dia habil anterior a la Fecha de
Registro en la BMV. Un dia habil anterior a la fecha en que se determiné el Precio de Colocacion de las Acciones
objeto de la Oferta, los Intermediarios Colocadores publicaron el aviso de oferta en el sistema Emisnet de la BMV;
el aviso de colocacion con fines informativos sera publicado en la Fecha de Registro en la BMV. El precio de
colocacion se dard a conocer via electronica, mediante el aviso de colocacidén con fines informativos que los
Intermediarios Colocadores ingresen al sistema de Emisnet de la BMV.

Se recomienda a los inversionistas interesados en adquirir Acciones en la Oferta, consultar a la casa de bolsa por
medio de la cual decidan presentar sus 6rdenes de compra, respecto de la fecha y hora limite en la cual cada casa de
bolsa recibira dichas 6rdenes de su clientela y cualquier otro aspecto que consideren relevante relacionado con la
Oferta. El dia habil anterior a la Fecha de Registro en la BMV y una vez que se haya determinado la demanda y la
asignacion de las Acciones objeto de la Oferta, los Intermediarios Colocadores celebraran un Contrato de
Colocacion con la Compaiiia y los Accionistas Vendedores. A su vez, los Intermediarios Colocadores celebraran
contratos de sindicacion con los distintos Subcolocadores, en caso de resultar aplicable.

El dia habil anterior a la Fecha de Registro en la BMV, los Intermediarios Colocadores asignaran las Acciones y, en
su caso, las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion al Precio de Colocacion a sus clientes y a los
Subcolocadores, tomando en consideracion (i) el monto de demanda presentada por cada uno de los posibles
participantes en la Oferta, (ii) los montos de demanda correspondientes a cada uno de los diferentes niveles de
precios de las Acciones objeto de la Oferta, y (iii) las ofertas sujetas a nimeros maximos y/o minimos de Acciones y
precios maximos respecto de las Acciones, que los clientes propios o los Subcolocadores presenten a los
Intermediarios Colocadores. Los Intermediarios Colocadores tienen la intencion de dar preferencia en la asignacion
de las Acciones, a aquellos clientes y Subcolocadores que hayan ofrecido los precios mas altos por Accion. No
obstante lo anterior, los criterios de asignacién podran variar, una vez que se conozca la demanda total de las
Acciones objeto de la Oferta y los precios a los que tal demanda se genere. Todas las Acciones (incluyendo las
Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion) se colocaran al mismo Precio de Colocacidon entre todos los
participantes.

El Precio de Colocacion de cada Accidn se determinard, entre otros factores, considerando los siguientes factores: (i)
la situacion operativa y financiera actual y futura de la Compaiiia, incluyendo su potencial de generacion futura de
flujos y demas condiciones aplicables a la Emisora, (ii) las expectativas de los mercados y sectores en los que opera
la Emisora, (iii) los niveles de la oferta y demanda respecto de las Acciones, (iv) la valuacion aplicable a otras
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sociedades listadas en el mercado mexicano y otros mercados, las cuales desarrollan sus actividades en el mismo
sector que la Emisora, y (v) las condiciones generales de los mercados de capitales mexicanos.

Conforme a lo previsto por la legislacion aplicable y a practicas prudentes de mercado, los Intermediarios
Colocadores estan llevando a cabo, y concluiran en la fecha de determinacion del Precio de Colocacion, la valuacion
de la Emisora, usando métodos aceptados para dichas valuaciones y convenidos con, y aceptados por, la Emisora y
los Accionistas Vendedores. Los inversionistas interesados en adquirir Acciones en la Oferta, por el solo hecho de
presentar sus 6rdenes de compra, se considerara que aceptan los mecanismos y métodos de valuacion empleados por
los Intermediarios Colocadores para la determinacién del Precio de Colocacion de las Acciones, asi como el Precio
de Colocacion determinado para la adquisicion de Acciones objeto de la Oferta.

Operaciones de los Intermediarios Colocadores y con Personas Relacionadas

Los Intermediarios Colocadores y algunas de sus afiliadas mantienen y continuaran manteniendo relaciones de
negocios con la Compaiiia (y sus respectivas Subsidiarias, asociadas y afiliadas). Ademas, peridodicamente les
prestan diversos servicios, principalmente financieros, a cambio de contraprestaciones en términos de mercado
(incluyendo las que recibiran por sus servicios como Intermediarios Colocadores respecto de la Oferta). Los
Intermediarios Colocadores consideran que no tienen conflicto de interés alguno con la Compafiia o con los
Accionistas Vendedores, en relacion con los servicios que prestan con motivo de la Oferta.

Hasta donde tienen conocimiento la Compaiia, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios Colocadores no
tienen conocimiento que personas morales mexicanas, asi como fisicas en lo individual o en grupo, podrian
presentar, cada una de ellas o de dichos grupos, 6érdenes de compra de Acciones materia de la Oferta, por un monto
que, en cada caso, podria ser mayor al 5% de la Oferta, los cuales podran ser o no Personas Relacionadas (segun
dicho término se define en la LMV) o alguno de los principales accionistas, funcionarios o miembros del Consejo de
Administracion de CADU. Ni la Compaiiia, ni los Intermediarios Colocadores otorgaran preferencia alguna en la
Oferta a las citadas personas, sino que los consideraran como cualquier otro participante en la Oferta, por lo que
cualquier persona que desee invertir en las Acciones tendra la posibilidad de participar en igualdad de condiciones.
La Compaiiia y los Intermediarios Colocadores no pueden asegurar que dichas personas participaran en la Oferta, y
en caso de participar, si recibiran el monto total de la postura presentada o si su participacion tendra algun impacto
en el precio de las Acciones materia de la Oferta.

En caso que efectivamente se lleven a cabo las adquisiciones referidas en el parrafo anterior, por parte de cualquier
persona, que podria ser o no Persona Relacionada, y la Compaifiia y los Intermediarios Colocadores tengan
conocimiento de cualquiera de las mismas, la situacion que corresponda se dard a conocer una vez obtenido el
resultado de la Oferta, entre otros medios en el formato para revelar el numero de adquirentes en la Oferta y el grado
de concentracion de su tenencia previsto, de conformidad con lo dispuesto por las Circular Unica de Emisoras.

Condiciones Suspensivas

El Contrato de Colocacién suscrito por la Emisora, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios
Colocadores contempla que la eficacia de dicho contrato estara sujeta al cumplimiento de las siguientes condiciones
suspensivas:

(a) que cada uno de los Intermediarios Colocadores haya recibido del Secretario del Consejo de
Administracion de la Compaifiia un certificado del Secretario en el que, entre otros, incluya una constancia
de que los miembros del Consejo de Administracion de la Compaiia han recibido la informacion relativa al
proceso de Oferta y de las obligaciones derivadas del listado en la BMV, asi como de la inscripcion de las
Acciones en el RNV que mantiene la CNBV, y haya presentado ante la CNBV una certificacion del capital
social integramente suscrito y pagado de la Compaiiia, el nimero de acciones representativas del capital
social de la Compaiiia, la libre suscripcion de las Acciones (sujeto a lo establecido en la legislacion
aplicable y en los estatutos sociales de la Compaifiia) y que las Acciones se encuentran integramente
suscritas y pagadas; y
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(b) que se hayan obtenido las autorizaciones y las mismas estén en vigor en sus términos y cualesquiera otras
autorizaciones que se requieran para llevar a cabo la Oferta, incluyendo las autorizaciones y registros de la
CNBV, de la BMV y de Indeval y que las mismas se encuentren en vigor en sus términos.

Condiciones Resolutorias

El Contrato de Colocacion suscrito por la Emisora, los Accionistas Vendedores y los Intermediarios
Colocadores establece que de cumplirse en cualquier momento antes de la Fecha de Liquidacion de la Oferta o de la
fecha de liquidacion de las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion, segun sea el caso, cualquiera de las
condiciones que se indican a continuacion, los Intermediarios Colocadores tendran el derecho de resolver sus
obligaciones y, en consecuencia, las obligaciones de la Emisora conforme al Contrato de Colocacion (excepto, entre
otras, por las obligaciones de indemnizacion y pago de gastos). Lo anterior, sin ninguna responsabilidad para cada
uno de los Intermediarios Colocadores:

(a) si antes de las 8:00 (hora de la Ciudad de México) de la Fecha de Liquidacién, cada uno de los
Intermediarios Colocadores no hubiere recibido de los asesores legales independientes de la Emisora y de
los Accionistas Vendedores, una opinion legal, en forma y contenido razonablemente aceptable para los
Intermediarios Colocadores, relativa a la constitucion y existencia de la Compaiiia y de sus Subsidiarias,
respecto de la emision de las Acciones, respecto de la obtencion de todas las autorizaciones necesarias
conforme a la legislacion aplicable para llevar a cabo la Oferta, respecto de la no contravencion con la
legislacion aplicable en México y respecto de otros aspectos usuales y acostumbrados en operaciones
similares;

(b) (i) la Compaiiia o cualquiera de sus Subsidiarias, a partir de la fecha de los ultimos estados financieros
auditados incluidos en el Prospecto, hubieren sufrido una pérdida o dafio adverso significativo respecto del
negocio de la Compaiiia y sus Subsidiarias, consideradas de manera agregada, que derive de cualquier
evento, ya sea que esté o no asegurado, o de cualquier conflicto laboral o accidn judicial o gubernamental,
excepto si éste se hubiere revelado en el Prospecto, o (ii) a partir de la fecha del Prospecto Preliminar,
hubiere tenido lugar algiin cambio en el capital social o un cambio significativo en el nivel de
apalancamiento consolidado de la Compafiia o de cualquiera de sus Subsidiarias, o cualquier cambio o
circunstancia que afecte el curso ordinario de los negocios, administracion, posicion financiera, capital
social o resultados de operacion de la Compaiiia o de sus Subsidiarias, excepto si estos se hubieren revelado
en el Prospecto; cuyo efecto, en cualesquiera de los casos descritos en los incisos (i) o (ii) anteriores, a
juicio razonable de los Intermediarios Colocadores, sea adverso y de tal manera significativo, y que no
permita o haga recomendable proceder con la Oferta en los términos y condiciones contemplados en el
Prospecto o en el Contrato;

(c) que tuviere lugar cualquiera de los siguientes eventos: (i) la suspension o limitacion en forma general de la
intermediacion de valores en la BMV, (ii) la suspension o limitacion en forma general de la intermediacion
de los valores emitidos por la Emisora en la BMV, (iii) la suspension generalizada en las actividades
bancarias en la ciudad de México, o la interrupcion de los servicios de banca comercial o liquidacion de
valores en M¢éxico, (iv) el inicio o incremento de hostilidades en las que participe México, o una
declaracion de guerra o de emergencia nacional por México, o (V) que ocurra una crisis o cambio adverso y
significativo en la situacion politica, financiera o econdémica, o en el tipo de cambio aplicable, o en la
legislacion en materia financiera, bursatil o cambiaria en México, si los eventos a los que hacen referencia
los parrafos (iv) o (v) anteriores, en la opinion razonable de los Intermediarios Colocadores, no permitieren
0 no hicieren recomendable proceder con la Oferta de conformidad con los términos y condiciones
descritos en este Prospecto y el Contrato de Colocacion;

(d) si la inscripcion de las Acciones en el RNV fuere cancelada por la CNBV o si el listado de las Acciones
fuere suspendido o cancelado por la BMV;

(e) si cualquiera de los Intermediarios Colocadores no pudiere colocar las Acciones como consecuencia de un
impedimento legal o por orden de una autoridad competente;
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® si (i) tuviere lugar una disminucion en la calificacion otorgada por cualquier agencia calificadora, a los
valores o instrumentos de deuda emitidos por la Emisora, o (ii) algunas de las citadas agencias calificadores
hubiera anunciado que se encuentra analizando o en revision a la baja de la calificacion otorgada por ella a
los valores o instrumentos de deuda emitidos por la Emisora o cualquiera de sus Subsidiarias;

(g) si se presentara cualesquier incumplimiento de alguno de los Lock-up Letters;

(h) si la Emisora o cualquiera de los Accionistas Vendedores no pusiere a disposicion de los Intermediarios
Colocadores los titulos que evidencien las Acciones en la fecha y forma convenidas en el Contrato de
Colocacion;

(1) si la Emisora o cualquiera de los Accionistas Vendedores incumplen con los términos del Contrato de

Colocaciéon de manera tal que se imposibilite llevar a cabo la Oferta; o

G en caso de que se inicie un procedimiento de concurso mercantil, quiebra, disoluciéon o liquidacién, o
cualquier otro evento similar respecto de la Emisora o respecto cualquiera de sus Subsidiarias, o si la
Emisora o cualquiera de sus Subsidiarias presenta una solicitud de concurso mercantil o quiebra de la
Emisora o cualquiera de sus Subsidiarias.

Los Intermediarios Colocadores podran renunciar cualquiera de las condiciones convenidas anteriormente,
sin que se pierda su derecho respecto de las mismas en adelante; el hecho de que los Intermediarios Colocadores
renuncien alguna condicién, no significa que han renunciado a alguna otra. Los Intermediarios Colocadores se
reservan el derecho de dar por terminada la Oferta si se presenta cualquiera de las condiciones antes mencionadas,
en cuyo caso, los Intermediarios Colocadores daran un aviso en este sentido, o bien respecto a la renuncia de dichas
condiciones. En caso de terminacion de la Oferta, las personas que participen en la misma no tendran derecho
alguno de reclamacion en contra de los Intermediarios Colocadores, con motivo de dicha terminacion. En caso de
terminacion de la Oferta porque se actualice cualquiera de las condiciones a las que se encuentra sujeta, se daran por
terminadas también, en forma automatica y sin necesidad de aviso alguno, las solicitudes y 6rdenes de compra de
todos los participantes en la misma.

Opcion de Sobreasignacion

La Compaiiia ha otorgado a los Intermediarios Colocadores, la Opcion de Sobreasignacion para adquirir hasta
17,441,860 Acciones, para cubrir las asignaciones en exceso que realicen, de ser el caso, respecto de la Oferta. La
Opcion de Sobreasignacion estard vigente durante un plazo de 30 dias naturales siguientes al dia habil siguiente a
que tenga lugar la determinacion del Precio de Colocacion de las Acciones, y podra ejercerse por una sola vez, a un
precio igual al Precio de Colocacion, por los Intermediarios Colocadores (conforme a los términos aprobados por la
CNBYV vy descritos en este Plan de Distribucion y en el Contrato de Colocacion). Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Actinver, actuando por cuenta de los Intermediarios Colocadores, podra llevar a cabo
asignaciones en exceso para atender la demanda adicional de inversionistas de la Oferta, usando para ello Acciones
que, en su caso, hayan tenido en préstamo de uno o varios accionistas de la Emisora y/o hayan sido emitidas para
dicho efecto por la Compaiiia, de conformidad con las disposiciones legales aplicables.

Las Acciones seran liquidadas (i) en la Fecha de Liquidacion, respecto de las Acciones inicialmente colocadas, y (ii)
respecto de las Acciones objeto de la Opcion de Sobreasignacion, en su caso, en cualquier fecha que ocurra 3 dias
habiles siguientes a la fecha de ejercicio de dicha Opcidon de Sobreasignacion, lo que debera ocurrir a mas tardar 30
dias naturales siguientes al dia habil siguiente a que tenga lugar la determinacion del Precio de Colocacion de las
Acciones. Las Acciones sobreasignadas y obtenidas de préstamos de valores, seran liquidadas en especie a los
prestamistas de que se trate, con Acciones adquiridas por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver, como resultado de la realizacion de operaciones de estabilizacion, o con Acciones adquiridas como
resultado del ejercicio de la Opcion de Sobreasignaciéon, o con una combinaciéon de Acciones obtenidas como
consecuencia de la realizacion de las operaciones de estabilizacion y del ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion.

Operaciones de Estabilizacion
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Los Intermediarios Colocadores, a través de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver,
podran, pero no estaran obligados, a realizar operaciones de estabilizacion en la BMV, con el propdsito de permitir
al mercado absorber gradualmente el flujo de d6rdenes de venta de las Acciones que pudieran producirse con
posterioridad a la Oferta, para prevenir o retardar la disminucién del precio de las Acciones en relacion con la
Oferta, conforme a la legislacion aplicable, durante el periodo de treinta 30 dias naturales de vigencia para el
ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion. De iniciar operaciones de estabilizacion, los Intermediarios Colocadores
podran interrumpirlas en cualquier momento.

En caso que los Intermediarios Colocadores Lideres, a través de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Actinver, realicen o no las operaciones de estabilizacion, en su momento, lo haran del conocimiento tanto
de la CNBV como del publico inversionista a través de los medios de envio y difusion que la CNBV y la BMV
sefialen para tales efectos.

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver actuard como agente coordinador para todo lo
relacionado con el ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion y las operaciones de estabilizacion.

Obligacion de No Venta

La Emisora, todos los miembros de su Consejo de Administracion que directa o indirectamente ejerzan
control sobre sus acciones, ciertos funcionarios de la Emisora, los Accionistas Vendedores y demds personas
seflaladas en el Contrato de Colocacion han acordado:

6) que durante el periodo comprendido entre la fecha del Contrato de Colocacion y la fecha que ocurra 180
dias naturales a partir de la fecha del mismo, no ofrecer, vender, obligarse a vender o de otra manera
enajenar o disponer, directa o indirectamente, Acciones o cualquier valor de la Compaiiia que sea similar a
las Acciones, sin el consentimiento previo y por escrito de cada uno de los Intermediarios Colocadores,
incluyendo, sin limitacion, cualquier valor que sea convertible en, o que represente el derecho de recibir,
Acciones, ni celebrar o participar en operaciones de cobertura (swaps, hedges u operaciones similares) o en
cualquier otro convenio para la transmisiéon de Acciones o cualesquiera derechos de propiedad respecto de
Acciones, o a divulgar publicamente su intencién de ofrecer, vender, gravar o de cualquier otra forma
disponer, directa o indirectamente, o de celebrar cualquier operacion, swap, hedge u operaciones similares
respecto de Acciones, sin el consentimiento previo y por escrito de cada uno de los Intermediarios
Colocadores (excepto por las Acciones que venderan la Compaiiia y los Accionistas Vendedores en la
Oferta);

(ii) que las personas que se mencionan en el Contrato de Colocacion y que no sean partes del mismo, suscriban
en o antes de la fecha del Contrato de Colocacion, un documento en términos sustanciales al formato que se
adjunta al Contrato de Colocacion (Lock-Up Letter), a efecto de obligarse a no realizar ciertas operaciones
respecto de las Acciones durante un periodo de 180 dias naturales a partir de la fecha de celebracion del
Contrato de Colocacion; y

(iii) a no llevar a cabo (y para el caso de la Emisora, hacer que las Subsidiarias no lleven a cabo), directa o
indirectamente, cualquier acto destinado o que constituya o que razonablemente pueda constituir o dar
como resultado, la estabilizacion o manipulacidén del precio de cualquier valor emitido por la Compaiiia
(incluyendo las Acciones).
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4. GASTOS RELACIONADOS CON LA OFERTA

La Emisora obtuvo $1,570,306,879.71 M.N. por concepto de recursos netos de la Oferta, sin considerar el
ejercicio de la Opcion de Sobreasignacion, y $1,868,993,798.53 M.N. por concepto de recursos netos de la Oferta,
considerando el ejercicio total de la Opcion de Sobreasignacion. La Emisora no recibira recurso alguno de la venta

de las Acciones realizadas por los Accionistas Vendedores.

Los gastos derivados de la Oferta Publica seran pagados con los recursos que recibamos de la Oferta

Publica.

La totalidad de los gastos estimados de la Oferta Publica, ascienden aproximadamente a la cantidad de
$104,111,728 Pesos sin considerar la opcion de sobreasignacion y de $119,378,289 Pesos considerando la opcion
de sobreasignacion, incluyendo el IVA correspondiente, en los casos que resulte aplicable:

Descripcion del Gasto

Estudio y Tramite de la CNBV*

Estudio y Tramite de la BMV

Derechos de inscripcion en el RNV*

Listado en la BMV

Descuentos y comisiones por Intermediacion y Colocacion:

Intermediarios Colocadores

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver
Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer

Honorarios de Asesores Legales - Total :

Galicia Abogados, S.C., nuestros asesores legales:
Creel, Garcia Cuellar, Aiza y Enriquez, S.A., asesores

legales de los Intermediarios Colocadores
Impresion de documentos

Publicaciones
Encuentros Bursatiles y otros

Data site
Gastos de roadshow
Otros

Total
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Sin considerar la
opcion de
sobreasignacion

$19,797
$19,633
$901,620
$43,588
$97,116,279

$48,558,140
$48,558,140
$3,560,811
$2,204,000

$1,356,811

$1,000,000
$1,450,000

$150,000
$800,000
$500,000

$104,111,728

Considerando la
opcion de
sobreasignacion

$19,797
$19,633
$901,620
$43,588
$111,683,721

$55,841,860
$55,841,860
$3,560,811
$2,204,000

$1,356,811

$1,000,000
$1,450,000

$150,000
$800,000
$500,000

$119,378,289



5. ESTRUCTURA DE CAPITAL DESPUES DE LA OFERTA

La siguiente tabla muestra nuestra estructura de capital social de CADU al 30 de septiembre de 2015 sobre bases (i)
reales y (ii) ajustadas para reflejar los efectos de la Oferta Publica a un precio de colocacion por Accion de $18.00
M.N., después de descontar los gastos y comisiones de los Intermediarios Colocadores y los gastos de la Oferta
Publica, asi como el uso que demos a los recursos obtenidos de la Oferta Publica, segun se describe en la seccion
“Destino de los fondos”.

Esta tabla debe ser leida en conjunto con, y ser calificada en su totalidad por referencia a, “Destino de los fondos”,
“Comentarios y andalisis de la administracion sobre la situacion financiera y los resultados de operacion”,
“Informacion financiera seleccionada” y los Estados Financieros Consolidados Auditados, los Estados Financieros
Condensados y sus notas incluidos en este Prospecto:

ESTRUCTURA DE CAPITAL ANTES Y DESPUES DE LA OFERTA
( Cifras en miles de pesos)
Antes de la Emision Movimientos Emision Después de la Emision
(Cifras a septiembre 2015 Posteriores OPI
Pasivos Bancarios a CP 456,367 456,367
Pasivo Bursatil a CP 147,374 147,374
Otros Pasivos a CP 161,981 161,981
Total Pasivo a Corto Plazo 765,722 765,722
Pasivos Bancarios a LP 913,848 913,848
Pasivo Bursatil a LP 539,460 539,460
Otros Pasivos a LP 357,155 357,155
Total Pasivo a Largo Plazo 1,810,463 1,810,463
Pasivo Total 2,576,185 2,576,185
Capital Social al septiembre 2015 113,847 2,000,000 2,113,847
Aumento de Capital Social Octubre 2015 12,650 12,650
Utilidades Retenidas 1,320,213 1,320,213
Prima por Emision de Acciones 64,263 64,263
Participacion No Controladora 12,236 12,236
Capital Contable 1,510,559 12,650 2,000,000 3,523,209
Total Pasivo y Capital 4,086,744 12,650 2,000,000 6,099,394
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6. NOMBRE DE LAS PERSONAS CON PARTICIPACION RELEVANTE EN LA OFERTA

Las personas que se sefialan a continuacion, con el caracter que se indica, participaron en la asesoria y consultoria
relacionada con el establecimiento de la Oferta descrita en el presente Prospecto:

Accionistas Vendedores Pedro Vaca Elguero
Pablo Vaca Elguero
Luis Vaca Elguero
Joaquin Vaca Elguero
Victor Manuel Rodriguez Garcia
Manuel Araiza Luévano
Javier Cervantes Monteil
Mario Alberto Rodriguez Durén
Israel Godina Machado
Guadalupe Razo Chavez.

Accionistas Fundadores Pedro Vaca Elguero
Pablo Vaca Elguero
Luis Vaca Elguero
Joaquin Vaca Elguero
Victor Manuel Rodriguez Garcia

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

Asesor Legal de la Emisora
Galicia Abogados, S.C.

Intermediario Colocador
Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Actinver.

Intermediarios Colocadores
Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer.

Asesor Legal de los Intermediarios Colocadores
Creel, Garcia Cuellar, Aiza y Enriquez, S.C.

Auditor Externo
Mancera, S.C. Integrante de Ernst & Young Global

Auditor Externo
Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C. Miembro de Deloitte
Toouche Tohmatsu Limited

Ninguna de las personas mencionadas en esta seccidn, tiene interés econémico alguno directo o indirecto sobre la
Emisora, salvo por los Accionistas Vendedores.

Los sefiores Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel
Rodriguez Garcia, Manuel Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez Durén, Israel
Godina Machado y Guadalupe Razo Chavez., en su caracter de Accionistas Vendedores, participan en la
administracion de la Emisora.
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Los sefores Javier Cervantes Monteil y/o Cesar Navarro Troncoso son las personas encargadas de la relacién con
los inversionistas de la Emisora y pueden ser localizados en las oficinas de la Emisora ubicadas en Av. Bonampak
esquina con Av. Nichupté, Primer Piso, Cancun, Quintana Roo, C.P. 77500, Teléfono (998) 1 93 11 00, ext. 1210,
correo electronico: cesar@caducancun.com.
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7. DILUCION
Los inversionistas que adquieran Acciones sufriran una dilucion de su inversion.

A continuacion se detalla el efecto dilutivo en monto y porcentaje de la Oferta Publica, calculado de conformidad
con la Circular Unica de Emisoras, mismo que resulta de la diferencia entre el Precio de Colocacién y el valor en
libros por Accién, tomando como referencia los Estados Financieros Condensados. De igual modo, se proporciona
el efecto en monto y porcentaje para nuestros accionistas actuales que no van a suscribir Acciones en la Oferta
Publica, asi como el efecto dilutivo en la utilidad y valor en libros por accién con motivo de las nuevas Acciones
que se pondran en circulacion con motivo de la Oferta Publica.

Al 30 de septiembre de 2015, el valor en libros o contable por accion fue de $13.27. El valor contable por accion
representa el valor de los activos totales menos los pasivos totales, dividido por el nimero de acciones suscritas y en
circulacion a la fecha del calculo. El valor en libros por accion al 30 de septiembre de 2015 antes de la oferta
disminuyé a $6.02 por accion:

e después de haber dado efecto al aumento de Capital Social en su parte variable en la cantidad de
$12,649,664, representado por 12,649,664 acciones; y
e después de haber dado efecto al split de acciones en la proporciénde 2 a 1.

Posteriormente al aumento y Split mencionados, el valor tangible neto en libros déndole efecto a la oferta y
considerando la colocacion de la totalidad de las Acciones objeto de la Oferta Primaria se incrementaria a $10.18
por accion sin considerar el ejercicio de la opcion de sobreasignacion, y a $10.73 por accion considerando el
ejercicio de la opcidn de sobreasignacion, lo anterior:

e dandole efecto a la venta de 93,023,256 Acciones a un precio de colocacion de $18.00 por Accion sin
considerar el ejercicio de la opcion de sobreasignacion, y de 110,465,116 Acciones considerando el
ejercicio de la opcion de sobreasignacion.

Este importe representa para los accionistas existentes un incremento tedrico inmediato de $4.16 en el valor en
libros por accion sin considerar el ejercicio de la opcion de sobreasignacion y de $4.70 considerando el ejercicio de
la opcion de sobreasignacion, y una dilucion tedrica inmediata de $7.82en el valor en libros por accion para los
nuevos inversionistas que adquieran a un precio de colocacion de $18 por Accion sin considerar el ejercicio de la
opcion de sobreasignacion y una dilucion tedrica inmediata de $7.27 en el valor en libros por accion considerando el
ejercicio de la opcion de sobreasignacion.

La siguiente tabla muestra la dilucion por accion de CADU después de la Oferta Publica, considerando la colocacion
de la totalidad de las Acciones objeto de la Oferta Primaria, con base en la informacion financiera de CADU al 30
de septiembre de 2015 antes de la oferta, y asumiendo la suscripcion de 93,023,256 Acciones como parte de la
Oferta Publica sin considerar el ejercicio de la opcion de sobreasignacion, y de 110,465,116 Acciones considerando
el ejercicio de la opcion de sobreasignacion:

Por acciéon

Precio de colocacion POT ACCION. ... ...t tint ittt et ettt e eeeeeeneneaans $18.00
Valor tangible neto en libros antes de la Oferta Publica' ... $6.02
Incremento en el valor tangible neto en libros atribuible a la venta de las Acciones .......... $4.16
Valor tangible neto pro forma en libros después de la Oferta Publica ........................... $10.18
Dilucién en valor tangible neto pro forma en libros..............cooiiiiii $7.82
Dilucidn sobre el capital social de CADU después de la Oferta Publica (porcentaje) ........ 43.4%
Incremento para los accionistas actuales que no participen en la Oferta Publica (monto)... $4.16
Ganancia para los accionistas actuales que no participen en la Oferta Publica (porcentaje).. 69.1%

1. Después de haber dado efecto al aumento de Capital Social en su parte variable en la cantidad de $12,649,664, representado por 12,649,664
acciones, y después de haber dado efecto el split de acciones en la proporcion de 2 a 1
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Para el periodo concluido el 30 de septiembre de 2015, antes de la oferta pero después de haber dado efecto al
aumento de Capital Social en su parte variable en la cantidad de $12,649,664, representado por 12,649,664 acciones,
y después de haber dado efecto el split de acciones en la proporcion de 2 a 1, la utilidad neta por accion de CADU
fue de $1.28. Dando efecto a una oferta de 93,023,256 Acciones, nuestra utilidad neta por accién hubiera sido de
$0.93 para el periodo concluido el 30 de septiembre de 2015 si los Intermediarios Colocadores no ejercen las
Opciones de Sobreasignacion y de 110,465,116 Acciones con una utilidad neta por acciéon de $0.89 si los
Intermediarios Colocadores ejercen en su totalidad las Opciones de Sobreasignacion. Esto representa una reduccion
de aproximadamente 27.3% y 30.5%, respectivamente, en nuestra utilidad neta por accion.

Inmediatamente después de la Oferta Publica, el capital social de CADU estard representado por 346,016,516
acciones en circulacion sin considerar la opcion de sobreasignacion y por 363,458,376 acciones en circulacion
considerando la opcién de sobreasignacion.

La informacion que se incluye en la tabla anterior es unicamente ilustrativa y una vez que se haya consumado la
Oferta Publica, sera ajustada con base en el precio real de oferta inicial y otros términos que seran definidos al
momento de determinar el Precio de Colocacion por Accion. Asimismo, una vez que se consume la Oferta Publica,
podriamos elegir vender acciones representativas de nuestro capital social o suscribir deuda convertible en acciones
con base en las condiciones de mercado u otras consideraciones estratégicas a pesar de considerar que contamos con
suficientes fondos para cubrir nuestros planes operativos presentes o futuros. Los inversionistas podrian sufrir
efectos dilutivos en caso de que en el futuro emitamos nuevas acciones o capital o que contratemos deuda
convertible en acciones.
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8. ACCIONISTAS VENDEDORES

Pedro Vaca Elguero, Pablo Vaca Elguero, Luis Vaca Elguero, Joaquin Vaca Elguero, Victor Manuel Rodriguez
Garcia, Manuel Araiza Luévano, Javier Cervantes Monteil, Mario Alberto Rodriguez Durén, Israel Godina Machado
y Guadalupe Razo Chavez.

Todos los Accionistas Vendedores son directivos relevantes en la Emisora y todos los valores a ser ofertados por los
Accionistas Vendedores corresponden a la Serie “A” de la parte fija del capital social de la Emisora.

Accionista Antes de la Oferta Después de la Oferta
Vendedor (considerando la opcion
de sobreasignacion)
Acciones % Acciones %
(parte fija)
Pedro Vaca Elguero 79,692,878 31.50% 76,292,878 20.99%
Pablo Vaca Elguero 52,369,604 20.70% 48,969,604 13.47%
Luis Vaca Elguero 18.00% 42,138,786 11.59%
45,538,786
Joaquin Vaca 37,584,908 10.34%
Elguero 40,984,908 16.20%
Victor Manuel 9,107,756 8,270,547 2.28%
Rodriguez Garcia 3.60%
Manuel Araiza
Luévano 7,670,756 3.03% 5,907,035 1.63%
Javier Cervantes 7,670,756 5,907,035 1.63%
Monteil 3.03%
Mario Alberto 3,319,272 1,555,551 0.43%
Rodriguez Durén 1.31%
Israel Godina 3,319,272 1.31% 1,555,551 0.43%
Machado
Guadalupe Razo 3,319,272 1.31% 1,555,551 0.43%
Chavez
TOTAL 252,993,260 | 100.00% | 229,737,446 | 63.21%
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9. INFORMACION DEL MERCADO DE VALORES

Nuestras acciones nunca han estado listadas en la BMV u otros mercados, y no hemos contratado los servicios de
formadores de mercado.
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II1. LA EMISORA
HISTORIA Y DESARROLLO DE LA EMISORA
Informacion de la Compaiiia

Nuestras oficinas principales se encuentran ubicadas en Av. Bonampak esquina con Av. Nichupté, Primer Piso,
Cancun, Quintana Roo, C.P. 77500, con nimero de teléfono (52) (998) 193-1100.

Nos constituimos conforme a las leyes de México bajo el régimen legal de sociedad anénima de capital variable el 9
de julio de 2007, y adoptamos la modalidad de sociedad anonima 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 informacion sobre la Emisora, se sugiere consultar el Reporte Anual de la Emisora, asi como toda la
informacion 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 consultados en la pagina de
Internet de la Emisora www.caduinmobiliaria.com y en la pagina de Internet de la BMV www.bmv.com.mx.

Los principales objetivos de la Oferta son (i) fortalecer nuestro balance para fondear el crecimiento y aprovechar
oportunidades de inversion en terrenos estratégicos, (ii) incrementar la rentabilidad de la Emisora en el mediano
plazo, (iii) diversificar la base y perfil de inversionistas, y (iv)fortalecer la institucionalizacion de la Compaiiia.

Panorama General

Corpovael, S.A.B. de C.V. es una sociedad controladora, integrada verticalmente, 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. Seglin se describe
con mayor detalle mas adelante, desde el momento de su constitucion en 2001 y hasta la fecha, CADU ha construido
y vendido mas de 65,000 viviendas en mas de 29 desarrollos en 5 estados de México.

Al momento de su constitucion, y en virtud de las condiciones de mercado en dicho momento, CADU se enfocaba
en el disefio, 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 empez6é a enfocarse prioritariamente en la Vivienda de Interés Social, la cual, cuenta con
subsidios federales y atiende una demanda constante en México. Para mayor informacion, véase “Seccion III. La
Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la Emisora. Nuestras Fortalezas del presente Prospecto.

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 atendia, a través del diseflo, urbanizacién, edificacion,
promocion y venta de dicha Vivienda Media. Para una mayor explicacion de los proyectos de Vivienda Media
desarrollados recientemente por parte de CADU, véase “Seccion IIl. La Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la
Emisora. Nuestras Fortalezas” del presente Prospecto.

Desde su constitucion, la Compaiiia registra sus ingresos al momento de la escrituracion de las viviendas, ya que
considera que es cuando se cumplen los requisitos para el reconocimiento de sus ingresos; por lo anterior, la
aplicacion obligatoria de la IFRIC 15, no afectd su forma de realizar el registro de sus ingresos. La IFRIC 15
requiere, entre otras cosas, que exista un contrato de construccion celebrado con cada cliente para estar en
posibilidad de reconocer sus ingresos por “avance de obra”. La Compaiiia no celebra contratos de construccion con
sus clientes, por lo que para el reconocimiento de sus ingresos por venta de viviendas aplica la NIIF 18, Ingresos.
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Actualmente, CADU tiene presencia en los estados de Quintana Roo, Aguascalientes, Jalisco, Guanajuato y 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 septiembre de 2015, con una participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social del
53.04%. Por otro lado, su participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social en el municipio de Benito
Juarez (Cancun) es de 51.11% y en el municipio de Solidaridad (Playa del Carmen) es de 63.53%.

En el 2010, CADU inici6 nuevos desarrollos en Playa del Carmen, Quintana Roo, asi como en el estado de
Aguascalientes. Para el 2012, inicid6 nuevos desarrollos en Tlajomulco de Zuiiga (Guadalajara) Jalisco, Leon,
Guanajuato y Zumpango, Estado de México. La estrategia de diversificaciéon geografica tuvo como consecuencia
una menor dependencia del mercado de Vivienda de Interés Social en Quintana Roo y un incremento en el nimero
de Viviendas de Interés Social vendidas en el Estado de México, Jalisco, Guanajuato y Aguascalientes. La
escrituracion en las nuevas plazas permitié a la empresa crecer significativamente en el 2013 respecto de 2012. El
crecimiento en unidades fue del 35% y el crecimiento en ingresos por vivienda fue de 41.4%. En el 2014, el
crecimiento 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 la escrituracion de Vivienda Media en Cancun, Quintana Roo.

Actualmente CADU ha realizado los siguientes desarrollos localizados en los estados que se sefialan a continuacion:

Quintana Roo: 17 desarrollos
Aguascalientes: 5 desarrollos
Jalisco: 5 desarrollos
Guanajuato: 1 desarrollo

Estado de México: 1 desarrollo
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En 2014 y 2015, CADU obtuvo un reconocimiento de las Mejores Empresas Mexicanas (MEM) otorgado por
Banamex, Deloitte y Tecnologico de Monterrey.
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A continuacion, se describen los acontecimientos mas relevantes de la Compaiiia a partir de su constitucion:

=

vivienda en Guanajuato v

: Inicia proceso de

Calificacion BBB- en

CADU Inicia

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, siguiendo el proceso que se
muestra a continuacion:

50



Actualmente contamos con 66,430 viviendas escrituradas y 23,000 por escriturar como parte de los proyectos en curso')

o Santa Isabel e: 3jio de las Palmas o Cima de Chapulin o illas de la Hacienda 6 Villas Otoch |

o Villas Otoch Il

o Villas Otoch lli

Viviendas: 562

Tipe: Interés Social
Localizacion: Aguascalizntes
Afio de construccién: 2002

Viviendas: 72

Tipo: Interés Social
Localizacion: Aguascalientes
Afio de construccién: 2002

Viviendas: 139

Tipe: Interés Social
Localizacidn: Aguasca lientes
Afio de construccién: 2003

Viviendas: 3808

Tipo: Interés Social
Localizacién: Jalisco

Afio de construccién: 2003

Viviendss: 2,530

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccian: 2004

Viviendas: 864

Tipo-: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2005

Viviendas: 1,384

Tipeo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2006

Viviendas: 1,030

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

e illas Otoch IV Plus

Viviendas: 552

Tipo: Interés Social
Locslizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

o Villas Otoch IV B

Viviendas: 1,812

Tipo: Interés Social
\Localizacian: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

@ Villas del Marl

Viviendas: 819

Tipo: Media
Localizacion: Jalsco

Afio de construccién: 2007

Viviendas: 454
Tipo: Media

Localizacion: Jalsco
Afio de construccién: 2008 - 10

@ Yillas del Marll

Viviendas: 2,343
Tipo: Interés Social

Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2008 - 13

@ Villas Otoch Paraiso

Viviendas: 13,904

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2008 - 14

D
@ Villas del Mar Il @ Villas del 5ol @ Villas del Sol DD1 @ Cielito Lindo Villas del 5ol DD2

Viviendas: 6,055
Tipa: Interés Sacial

Lecalizacion: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2009- 13

Viviendas: 6,889
Tipo: Intzréz Social

Localizacion: Quintana Roo

Afio de construccién: 2010 - 13

Viviendas: 589
Tipa: Intersz Sacial

\Localizacién: Aguas Calientes
Afio de construccidn: 2010 - 13

Viviendas: 1,372

Tipa: Interéz Sacial
Localizacion: Quintna Roo
Afio de construccidn: 2012

Viviendas: 942

Tipa: Interés Sacial
Lecalizacian: Jalsco

Afio de construccidn: 2012- 14

B Presencia geografica @ La Liébana

Viviendas: 8,020

Tipa: Intzréz Sacial
Localizacidn: Quinana Roo
Afio de construccion: 2012 - 16

@ Villas de Zumpango

Viviendas: 2,500
Tipa: Interés Sacial

Afio de: construccidn: 2012- 15

@ Villas del Country @ Vita Residenze @ Paseos del Mar

Viviendas: 198

Tipo: Media

Localizacion: Aguascalientes
Afio de construccidn: 2013- 14

Viwiendas: 881

Tipo: Media

Localizacion: Guanajuats

Afio de construccién: 2012- 15

Viviendas: 73

Tipo: Media

Localizacion: Guintana Roo
Afio de construccién: 2013- 15

Viviendas: 17,425

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccian: 2014- 18

Viviendas: 4,512

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintna Roo
Afio de construccidn: 20 14- 168

Villas del Mar Plus @ Las Trojes

Viviendas: 3,180

Tipo: Interés Social
Localizacion: Jalsco

Afio de construccion: 2014 - 16

Proyectos terminados
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@ Villas del Carmen

D=

Viviendas: 938

Tipo: Interés Social

Loca lizacidn: Quintna Roo
Afio de construccion: 2014-15

Wiviendas: 437

Tipe: Residencial
Loealizacidn: Quintana Roo
Afio de construccién: 2014-17

Proyectos en proceso




La integracion vertical del grupo, le ha otorgado gran flexibilidad a CADU, 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 Emisora mantener elevados margenes de rentabilidad, independientemente de haberse enfocado al
desarrollo de vivienda econdémica. Prueba de lo anterior, se muestra en los margenes de rentabilidad y el ROE de la
Compaiiia, segun los mismos se explican a mayor detalle mas adelante en esta Seccion.

La politica de la Compafiia es mantener 4 afios de reserva territorial. Al 30 de septiembre de 2015, se cuenta con una
reserva territorial de 373.4 hectareas, suficientes para edificar 32,433 viviendas en los proximos afios. Para mayor
informacion en relacion con la reserva territorial con la que cuenta actualmente la Compaiiia, véase “Seccion III. La
Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la Emisora. Nuestras Fortalezas” del presente Prospecto.

Desde 2002, la Compaiiia cuenta con los siguientes desarrollos realizados y en proceso de desarrollo:

PROYECTOS CADU
viviendas viviendas
escrituradas pendientes
ANO DE hasta sep por
INICIO DESARROLLO VIVIENDAS 2015 escriturar UBICACION TIPO
2002 Santa Isabel 562 562 Aguascalientes Interés Social
Bajio de las Palmas 72 72 Aguascalientes Interés Social
2003 Cima de Chapulin 139 139 Aguascalientes Interés Social
Villas de la Hacienda 3,608 3,608 Jalisco Interés Social
2004 Villas Otoch I 2,830 2,830 Quintana Roo Interés Social
2005 Villas Otoch II 864 864 Quintana Roo Interés Social
2006 Villas Otoch IIT 1,364 1,364 Quintana Roo Interés Social
2007 Villas Otoch IV Plus 1,030 1,030 Quintana Roo Interés Social
Villas Otoch IVB 552 552 Quintana Roo Interés Social
Villas del Mar I 1,812 1,812 Quintana Roo Interés Social
Altus Bosques 819 819 Jalisco Media
2008 Altus Quintas (2008 - 2010) 454 454 Jalisco Media
Villas del Mar IT (2008 - 2013) 2,342 2,342 Quintana Roo Interés Social
Villas Otoch Paraiso (2008 - 2014) 14,004 14,004 Quintana Roo Interés Social
2009 Villas del Mar III (2009 - 2014) 5,925 5,925 Quintana Roo Interés Social
2010 Villas del Sol (2010 - 2013) 6,202 6,202 Quintana Roo Interés Social
2010 Rinconada del Puertecito (2010 - 2013) 569 569 Aguascalientes Interés Social
2012 Villas del Sol DD1 (2012-2013) 1,372 1,372 Quintana Roo Interés Social
2013 Villas del Sol DD2 (2012-2018) 8,020 5,993 2,027 Quintana Roo Interés Social
2012 Villas de Zumpango (2012 - 2015) 2,476 2,476 Estado de México Interés Social
2013 Cielito Lindo (2013 - 2014) 942 942 Jalisco Interés Social
2013 Villas del Country (2013 - 2015) 1,309 1,309 Guanajuato 1. S./ Media
2013 La Liebana (2013 - 2015) 198 198 Aguascalientes Media
2013 Vita Residenze (2013 - 2015) 73 73 Quintana Roo Media
2014 Paseos del Mar (2014-2018) 17,425 4,836 12,589 Quintana Roo Interés Social
2014 Villas del Mar V Plus (2014-2016) 4,512 2,961 1,551 Quintana Roo Interés Social
2014 Las Trojes (2014-2016) 3,180 804 2,376 Jalisco Interés Social
2014 Villas del Carmen (2014-2015) 1,455 1,041 414 Quintana Roo Interés Social
2015 Astoria (2015-2017) 437 437 Quintana Roo Media
Para mayor informacion 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 Prospecto.

Nuestras Fortalezas

Modelo de negocio orientado al crecimiento y a la rentabilidad
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CADU ha crecido sostenidamente en los ultimos afios. Sus ingresos por venta de vivienda han crecido a una tasa
anual compuesta de 21.3% entre 2008 y 2014. CADU también ha crecido significativamente en nimero de
viviendas escrituradas. Su tasa anual compuesta de crecimiento fue de 23% entre 2008 y 2014.

A7 881

septiembre de 2015 38,786

Viviendas escrituradas

ente

. Acumulado de

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 V 9M 15

A pesar del enfoque en el segmento de interés social, la Compaiiia ha sido capaz de mantener un margen EBITDA
competitivo de 20.2% durante el periodo de nueve meses concluido el 30 de septiembre de 2015, lo anterior, gracias
a sus politicas de control de costos y gastos. Asimismo, la integracion vertical del grupo le ha otorgado flexibilidad,
permitiéndole obtener eficiencias en tiempos y calidad de la construccion, asi como una considerable reduccién de
costos y el menor nivel de gastos entre sus comparables, al representar tan solo el 12% de sus ventas durante el
periodo de nueve meses concluido el 30 de septiembre de 2015.

De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 publicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, la proporcion de los gastos y ventas de CADU en
comparacion con sus principales competidores es la siguiente:

Gastos / Ventas
58%
52%

129 14% 15% 15%

9%

CADU VINTE RUBA ARA HOGAR SARE JAVER

Lo anterior, se ha traducido en elevados margenes de rentabilidad, al conseguir un ROE por arriba del 26% en los
ultimos seis afios.

La Compaiiia, desde su constitucion y consistentemente durante cada periodo de preparacion de informacion
financiera, ha llevado a cabo el calculo de su rentabilidad financiera dividiendo la utilidad neta de los ultimos 12
meses de la Compaiiia, entre el capital contable de CADU, precisamente en la fecha en la que se esta realizando el
calculo.

Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiiia contaba con un ROE del 30.5%, representando un incremento del 55.6%
en comparacion con lo reportado para el 30 de septiembre de 2014 que ascendia a 19.6%. Los Estados Financieros
correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 estaban reportados bajo Normas de Informacion Financiera Mexicanas
(NIF), mientras que los Estados Financieros correspondientes a los ejercicios de 2011 a la fecha se presentan
conforme a las IFRS.
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ROE
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Adicionalmente, desde la perspectiva de afio completo, durante el periodo de 12 meses concluido el 30 de
septiembre de 2015, la Compaiiia cuenta con un ROE que asciende a 30.5%, 8.28% superior al promedio de 2009 a
2014.

o,
28.7%  29.5% o1, 28.8%  28.1% 30.5%

2009 2010 201 2012 2013 2014 UDM sept
15

Sistema de comercializacion y capital de trabajo eficiente

La estrategia de ventas de CADU establece la busqueda activa de clientes y 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 ECO-458,
que expide el CONOCER.
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El capital de trabajo historico de CADU, por dias, se muestra en el diagrama siguiente:
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Conforme a este ritmo de originacion, la politica de CADU ha sido mantener cuatro aflos de reserva territorial. Al 30
de septiembre de 2015, CADU cuenta con una reserva territorial para la construccion de aproximadamente 32,433
viviendas, con una superficie total aproximada de 373.4 hectareas. Actualmente, la reserva territorial de la
Compaiiia se encuentra integrada como sigue:
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Estados/Comerciales
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COSTO DE VALOR VALOR PERIMETRO
SUPERFICIE
PROPIETARIO NOMEBRE DEL DESARROLLO ADQUSICION COMERCIA COMERCIAL CIUDAD ({Incluye Municipio y Estado) DE Us0 DE TIFO DE
M POR M* POR M* TOTAL LONGITUD ALTITUD CONTENCION SUELO VIVIENDA
[Cadu Inmobiliaria  Villas del Mar Plus/ Paseos del Mar 542 856,548 247,808 180 350 588,732,888 1,637 86°53' 8.5 21712 18.47 Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Paseos delMar P. 111902 544,188,058 483,804 ;| 350 5189,231,400 86°54'40.7" 21°10' 27.8" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. Habitacional Interés Social
Inmokiliaria Tusal Paseos delMar P.1119-20y 21 550,000,000 431,853 118 350 5151,078,550 Habitacional Interés Social
Inmokbiliaria Tusal Paseos delMar P.1119-23y 24 522 507,782 302775 T4 350 5105,971.075 Habitacional Interés Social
Total Paseos del Mar{Cadu + Inm.
Tusal} $116,695,818 1,218,232 96 350 $426,381,025 12,589 uz
[Cadu Inmobiliaria  Paseos de=lhar P 1118-51 59,838,211 42,775 230 350 514971,191 268
[Cadurma Parcels 222 5127,898,134 894,150 140 200 5288,244 850 7.000 86°54'40.7" 21°10' 27.8" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu residencias  Proyecto Astoria 520,841,112 20177 884 1,000 530,177,084 1685 ua Habitacional Media
Inmokbiliaria Tusal Villas d=l Sol Parcela £71 529,959,508 198,720 150 200 559,919,000 1,932 B7T0'30.7" 20°40' 425" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Villas d=l Scl Parcela £72 51,443,133 9821 150 200 52,948,328 95 87T 19.27 20° 40" 35.3" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Villas d=l 5ol Parcela £31 527,039,413 200,292 135 250 550,073,000 1,932 ua
Inmokbiliaria Tusal Villaz dzl 5ol Parcela £92 527,039,413 198,996 135 250 549,749,000 1,932 B6°51' 53.84" 21°08'08.21" Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadurma Villaz dzl 5ol P-188 Lote 2 522,458,377 59,779 378 500 529,880,688 408 B7° 06" 25.86" 20°40' 0287 Playa del Carmen, Sclidaridad, Q. Roo. ua Habitacional Interés Social
[Cadu Inmobiliaria  Carrillc Pusrts 56,121,923 200,000 21 100 520,000,000 2,000 B8°04' 24.32" 19°38'29.74" Camillo Puerto, Quintana Roo. Habitacional Interés Social
Total Terrenos Quintana Roo 32301760 51,039,084 034
OTROS ESTADOS
[Casas duraderas
[del Sur P. 14y 38 Poligono 14; P. 38 Poligena D 54,898 484 Habitacional Interés Social
Inmobilisria Tusal P.28a 47 Pol8y 12 538,593,907 Habitacional Interés Social
[Cadurma P.30-135 520,903,747 Habitacional Interés Social
Las Trojes varias parcelas $62,394,138 301,971 218 300 $50,591,256 2,376 D3°24' 44.5° 20729 30.36° Tlajomules de Zufiiga, Jalsco uz
[Cadurma Coliseo Yucatan 522,000,000 36,687 a00 200 529,333,600 200 B9°38' 19.94" 21°05 18.53" Mérida, Yucatén ua Habitacional Interés Social
Total Terrenos Otros Estados _ 338638 5119,924 856
[Cadu Inmobiliaria  Area comercial Altus Quintas 549,216,873 10,514 4,881 4,881 549,218,873 1037 28" 46.56" 20° 48' 57.90" Tlzjomuloo de Zufiiga, Jalisco Comercial Comercial
Areas Comerciales Cancun y Playa $74,933,132 82,604 590 2,000 §167,208,000 Eﬁ°51' 29.07" 21°11' 46.88" Cancdn, B. Juérez, Q. Roo. Comercial Comercial
[Cadu Inmobiliaria 523,874,604 51,044
Inmaokiliaria Tusal 518,723,235 14,187
[Cadurma $32,335,303 18,373
Total Lotes Comerciales 94,118 5216,424 873
Valor Total Terrenos GQuintana Roo/Otros 3,734,515 §1,375,433,762




El equilibrio entre una rapida comercializaciéon y una sana anticipacion de la demanda ha permitido a CADU
dimensionar su capital de trabajo de manera eficiente, con 392 dias de ciclo al 30 de junio de 2015, el menor entre
sus comparables del sector poniendo de manifiesto la adecuada y competitiva gestion de su cartera, proveedores e
inventario.

De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 publicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, CADU ha preparado las siguientes graficas
comparativas:

Dias de Cartera Dias de Inventario (incluye RT)
87 3,647
72
2,156
38
30 30 068
19 572
10 435 525
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Dias de Proveedores Ciclo del Capital de Trabajo
427 (Incluye RT)
2,580
190 1,600
124 956
38 50 402 447 517
18
e [ ]
CADU VINTE ARA HOGAR RUBA SARE JAVER RUBA CADU VINTE ARA HOGAR  SARE JAVER

Nota: RT se refiere a reserva territorial
Flexibilidad de producto y rapida adaptacion a los cambios en la demanda

Previendo la restriccion de crédito por parte de instituciones financieras en México, como consecuencia de la crisis
del sector inmobiliario en Estados Unidos a principios de 2008, CADU decidi6 enfocar sus esfuerzos principalmente
en el desarrollo de Vivienda de Interés Social.

La crisis hipotecaria internacional representd una oportunidad muy importante para CADU, en virtud de que se
enfocaron los esfuerzos a la construccion y venta de Vivienda de Interés Social en lugar de Vivienda Media, que
hasta ese momento habian desarrollado, misma que estd menos expuesta a la restriccion de crédito por parte de
instituciones financieras al depender fundamentalmente de recursos de fondos para la vivienda promovidos por el
Gobierno Federal. Como consecuencia, de 2008 a 2009, la Compaiiia creci6 66.51% en el numero de viviendas
vendidas y 28.37% en ingresos por venta de vivienda.

Los productos comercializados por CADU, asi como cada una de sus caracteristicas, son las siguientes, mismas que
se desarrollan a continuacion:
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Financieras.
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Vivienda residencial

espera que esté}l listas para su venta en 2017.

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. Los principales compradores de este tipo de vivienda, en general, son trabajadores asalariados que
perciben ingresos de hasta 8 veces el salario minimo y estan comprando su primera casa. El precio de venta para este
segmento asciende hasta $500,000 Pesos (promedio $305,190 Pesos).

Practicamente todo el 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 monto de los créditos para la compra de este tipo
de viviendas se ha mantenido estable.

En las siguientes graficas se muestra la estrategia de distribucion geografica que la Compaiiia ha puesto en marcha y
planea para los préximos afios:

1G,259

2008 2008 2010 2011 2012 2013 2C14 715

CADU ha mantenido un crecimiento constante en cuanto a numero de viviendas vendidas, tanto viviendas
consideradas como Vivienda de Interés Social como viviendas totales durante los ultimos 6 afios, a pesar de la crisis
hipotecaria mundial en 2008 y la crisis de vivienda en el 2013, seglin se muestra a continuacion:

58




Wiigis Nnipuieldiia Liisis viviendcias

300 -

250 - /.._—_
IV —

4nn f Neta

55 4 ) ROE

Durante la crisis del 2008, la economia nacional

feciada, sin CALUU crecio en

Al 30 de septiembre de 2015, el segmento de Vivienda de Interés Social es el mas representativo en cuanto a
ingresos por venta de vivienda para CADU, con una proporcion aproximada del 94% en 2015.

Distribucion de ingresos por producto

Al 30 de septiembre de 2015, el segmento de Vivienda de Interés Social representa aproximadamente el 94% de los
ingresos y su distribucion en cuanto al nimero de viviendas es el 97%, de igual forma, el segmento de Vivienda
Media representa el 6% de los ingresos pero su distribucion en cuanto al nimero de viviendas representa el 3%. Esto
se explica por la diferencia en los precios de vivienda de cada producto.
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Distribucion de vivienda por producto

Vivienda Media

Vivienda desarrollada cuyo precio de venta 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 comenzé a disminuir, CADU se anticip6 al cambio en las fuentes de
financiamiento y se enfoc6 durante esos afios en el sector de Vivienda de Interés Social, y decidié suspender la venta
de Vivienda Media en los afios 2011 y 2012. Sin embargo, a partir del 2013 una vez que se empez6 a reactivar el
crédito por instituciones financieras, la Compafia retomo los desarrollos de Vivienda Media.

La Vivienda Media comprende unidades generalmente financiadas por bancos a primeros y segundos compradores
de vivienda. Inicialmente, CADU concentro el 100% de sus ventas de Vivienda Media en el estado de Jalisco, pero a
partir de 2013 comenzo6 a escriturar en Aguascalientes y en Cancun y busca expandirse al Distrito Federal junto con
otras ciudades en México.

Vivienda Residencial

Este tipo de vivienda 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 “p/us” de precios mas elevados y
frecuentemente financiadas en Dolares, las tasas de interés son las comerciales predominantes en los mercados
nacionales e internacionales.

Los primeros desarrollos de este tipo de vivienda se esperan estén listos para venta en 2017.

Resultado de la combinacion de productos

CADU al combinar sus diferentes tipos de productos, tiene la flexibilidad de adaptarse ante cambios en la demanda
y asi seguir creciendo afio tras afio. Esta mezcla también le permite tener un precio promedio de vivienda 6ptimo

para alcanzar la rentabilidad objetivo.

Al 30 de septiembre de 2015, el precio promedio por venta de vivienda de CADU es $320,709 Pesos tomando en
cuenta Vivienda Media y Vivienda de Interés Social, lo cual representa un incremento de 7.8% con respecto a 2014.

Diversificacion Geogrdfica y Diversificacion de Oferta de Productos

Asimismo, hasta diciembre de 2009, cerca del 86% de los ingresos de la Compaiiia provenian de la venta de
viviendas ubicadas en la ciudad de Canciin. En aras de reducir la concentracion geografica, a partir de 2010 se inicid
la construccion de dos nuevos desarrollos ubicados uno en Playa del Carmen y otro en Aguascalientes. Para 2013 se
expandieron las operaciones a las ciudades de Leon, en Guanajuato, Guadalajara, en Jalisco y Zumpango, en el
Estado de México. La distribucion geografica de la vivienda de CADU se muestra a continuacion:
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% de Ingresos Vivienda por Ubicacion Geografica
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Como se muestra, la Compaiiia ha disminuido su presencia mayoritaria en la ciudad de Cancun, al pasar del 86% de
los ingresos por venta de viviendas originadas en Canctin en 2009 al 44% al 30 de septiembre de 2015 acumulado,
segun se muestra a continuacion:
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En los ultimos meses, CADU ha emprendido esfuerzos para retomar el enfoque en construccion y venta de Vivienda
Media y Vivienda Residencial bajo un nuevo nombre comercial “Urban Homes”. Bajo esta nueva marca comercial,
la Compaifiia ha escriturado 73 unidades en Quintana Roo, ademas estd en proceso de adquirir 40 hectareas de
reserva territorial destinadas a dicho segmento, lo cual permitird complementar a CADU su plataforma de vivienda,
diversificar la oferta y acceder a producto de mayor margen. A este respecto, el dia 4 de noviembre de 2015 se
adquirieron 25.4 hectareas y la adquisicion de las restantes sigue en proceso de negociacion.

Experiencia probada en el desarrollo de Vivienda Media con atractivos retornos

El equipo directivo de la division de Vivienda Media de CADU cuenta con amplia experiencia en estos proyectos.
De 2007 a 2009, la Compaiia desarrolld y comercializé 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) con precio promedio de $625 mil Pesos. De
2013 a 2015, la Compaiia realizé otro desarrollo de Vivienda Media en Guanajuato “Villas del Country”, con un
prototipo que se vendi6 en $575 mil Pesos.
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La evolucion de la Vivienda Media ha sido la siguiente:
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Como parte del programa de expansion de la division de Vivienda Residencial de CADU, a la fecha, se han
realizado algunos proyectos de Vivienda Media de manera exitosa y se estan iniciando nuevos proyectos de
Vivienda Residencial, ambos bajo la marca “Urban Homes”.

A continuacion se incluye una descripcion de algunos de los desarrollos mas recientes de la Compaiia en el
segmento de Vivienda Media:

Vita Residenze

Es un desarrollo de 73 unidades residenciales de nivel medio, con 42 departamentos de aproximadamente 95 m’, y
31 casas con tamafios de 125, 140 y 190 m”. El desarrollo tiene una caracteristica especial ya que todas la viviendas
cuentan con una vista directa a importantes areas comunes centrales, con grandes espacios, jardines, alberca, y
terraza-bar, ofreciendo amenidades y espacios que habitualmente corresponden a desarrollos de nivel superior.

La comercializacion de este desarrollo fue muy exitosa, con gran aceptacion en el mercado. Todas las unidades se
han escriturado practicamente en un plazo de 1 afio. Los precios de las viviendas en Vita Residenze se sitian entre
$1 millén de Pesos y $1.6 millones de Pesos y la rentabilidad del desarrollo se encuentra en el entorno del 15%
sobre ventas antes de impuestos.

~
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Astoria

Siguiendo la linea de Vita Residenze, la Compaiiia ha iniciado otro desarrollo con un plan maestro de 437 viviendas
residenciales. El plan maestro de Astoria se encuentra ubicado en la mejor zona de expansion residencial en los
proximos afios en Cancin, con productos en proyectos colindantes en el entorno de $1.5 millones de Pesos a $5.5
millones de Pesos y con buenos ritmos de absorcion.

El plan maestro de Astoria se conformara de varios proyectos. Los tres primeros en preventa son los siguientes:

e Tribeca: 81 unidades, con una mezcla de departamentos y casas, con tamafios de 115 a 144 nr’, y precios de
$1.3 millones a $1.7 millones.

e Queens: 34 casas con 2 modelos, de 162 y 175 m’, y precios de $1.8 millones a $2.0 millones,
respectivamente.

e Chelsea: 38 casas con 2 modelos de 230 y 250 n?, y precios de $2.4 millones a $2.7 millones,
respectivamente.

El lanzamiento de la preventa de esos productos estd siendo exitoso y se han logrado desplazar el 40% de las
unidades en los primeros dos meses. La rentabilidad esperada de los proyectos se encuentra entre el 15% y el 16%.

Lh
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Balance sdlido y conservador con fuentes de financiamiento diversificadas

CADU a lo largo de su historia se ha caracterizado por mantener una estructura de capital sélida y conservadores sus
niveles de apalancamiento. Tiene acceso a créditos de diversas instituciones financieras y al mercado de deuda
mexicano. A continuacion se muestra una grafica comparativa entre el pasivo, capital y activo de CADU de 2009 al
30 de septiembre de 2015. Los Estados Financieros correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 estaban reportados
bajo Normas de Informacion Financiera Mexicanas (NIF).

$4,087

$3,350
$2,824

$1,819 $2,104 $2,376
$1,427 '

2009 2010 2011 2012 2013 2014 sep-15

m Pasivo mCapital © Activo

Al 30 de septiembre de 2015 la deuda de CADU asciende a $2,070.2 millones y estd compuesta por un 66.2% de
créditos con instituciones financieras y un 33.8% en Certificados Bursatiles en el mercado mexicano. El 66.2% la
deuda con instituciones financieras se compone de: 69% Créditos Puente, mas 22% de financiamiento en capital de
trabajo, y el restante 9% destinado para la adquisicion de reserva territorial.
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La deuda a corto plazo representa 29.3% de la deuda total de CADU.

Las principales instituciones financieras con las que las Subsidiarias de CADU tienen contratados créditos bancarios

son las siguientes:
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CREDITO AUTORIZADO
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Deuda con instituciones financieras septiembre 2015

Ps millones
CREDITO CREDITO SALDO %

AUTORIZADO DISPUESTO sept 15 DISPUESTO
BANCOMER 1,081,536,753  1,070,208,657 592,302,223 99%
SANTANDER 499,170,700 499,170,700 177,448,197 100%
MONEX 50,000,000 50,000,000 50,000,000 100%
BANCO VE X MAS 30,000,000 29,337,600 29,337,600 98%
SHF 1,740,482,850  1,414,517,946 521,126,639 81%
OTROS 20,000,000 20,000,000 - 100%
Total 3,421,190,303  3,083,234,903  1,370,214,659 90%

Algunos de estos créditos bancarios seran pagados anticipadamente con los recursos de la Oferta. Para mas
informacion, véase “Seccion II. La Oferta. 2.- Destino de los Fondos” del presente Prospecto.

Asimismo, el endeudamiento histérico promedio de CADU ha sido menor al 40% en los ultimos 7 afios, segln se

muestra en la grafica a continuacion:
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Créditos Puente

Los pasivos bancarios de CADU son principalmente Créditos Puente 69%, mismos que se pagan al 100% con la
venta de las viviendas. Estos créditos financian hasta el 65% del precio de venta de una vivienda. Al 30 de
septiembre de 2015, el saldo insoluto de los Créditos Puente suma $945 millones y cada crédito estd ligado a un
desarrollo.

Tipicamente, el vencimiento contractual de los Créditos Puente es de 2 6 3 afios, dependiendo de la institucion
financiera y del nimero de viviendas a financiar, sin embargo, en la practica, CADU ha pagado sus Créditos Puente
en aproximadamente 1 afio, debido al rapido desplazamiento de la vivienda y debido a que en este tipo de crédito la
institucion financiera se va cobrando conforme se van escriturando las viviendas.

Asimismo, al contar con una politica de contratar Créditos Puente para cada uno de sus desarrollos, la Compaiiia
tiene un mejor control en el avance de obra de cada uno de los proyectos.

Actualmente, la mayor porcion del saldo insoluto de Créditos Puente estd con la SHF con un 55.1%, seguida de
BBVA Bancomer, S.A., Instituciéon de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer con un 44.4%.
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Créditos Crédito Comision

Puente Autorizado Sobretasa Apertura Saldo Desarrollo Vencimiento
] 237 3.5% 1.2% ! a3 La Trojes dic-15
] 141 3.6% 1.2% P20 Millas del Carmen may-17
Bancomer 329 3.5% 1.2% ! 37 Yillas del Sal dic- 16
] 2 3.5% 0.8% 165 Willas delMar Plus jun-17
§ 908 § 49
Santander 259 3.6% 1.3% 5 Millas del Mar Plus dic=17
259 ¥ 5
b 435 1.5% 1.5% § 21 PaseosDel Mar dic-15
] 278 0.9% 1.5% ! 20  PaseosDel Mar jun-17
SHF ] 248 3.2% 0.0% ! 18  PaseosDel Mar ock 16
b 332 30% 0.0% § 203  PaseosDel Mar mar-18
! 129 3EB% 1.5% ! B Las Trojes may- 17
] 419 3.6% 0.2% ¥ 183 Villas del Sol DD jun-18
$ 1,740 § 521
Total } 2908 § 945
Milones de Pesos
Tasg de Referehcls THE 28

Indicadores Financieros Clave

CADU muestra indicadores financieros sanos y a la vez competitivos frente al sector, segiin se demuestra a
continuacion:

Pasivo Total/Capital
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u Pasivo Total/Capital

De conformidad con la informacion al 30 de septiembre de 2015 publicamente disponible en la pagina de la BMV
de algunos de los participantes del sector de vivienda en México, CADU estima que la comparacion de sus
indicadores financieros con respecto a sus competidores son los siguientes:
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Deuda Neta / EBITDA

Pasivo Total/Capital 3.7x
11.Tx
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Finalmente, es importante resaltar que CADU cuenta con los recursos suficientes para cobertura de intereses (se
determina dividiendo el EBITDA de los tltimos 12 meses entre los intereses pagados de los ultimos doce meses), tal
y como se sefiala a continuacion:
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Ingresos (Pesos mm)
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Politica de Pago de Dividendos

Hasta antes de la Oferta, la politica de la Compaiiia es la 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 permita. El decreto de dividendos se realiza en la Asamblea Anual Ordinaria de Accionistas.
Es posible que la politica de dividendos cambie después de la oferta ya que al momento de la oferta existe un saldo
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importante en la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta y la intencién de la compaiiia es compartirlo con los nuevos
inversionistas. En la Asamblea correspondiente a la aprobacion de resultados del ejercicio terminado al 31 de
diciembre del 2015, se decretard el importe de los dividendos correspondientes a la CUFIN acumulada y se
determinara la nueva politica para continuar con el pago de dividendos anuales, que se estima pueda ser hasta un
monto equivalente al 30% de la utilidad Neta del Ejercicio.

Equipo directivo con profundo conocimiento y experiencia en el sector

CADU cuenta con un equipo directivo ampliamente experimentado en la administracion de negocios,
particularmente en el sector de la vivienda en México, con mas de 13 afios de experiencia y un desempeilo probado
en la mas reciente crisis de las vivienderas. La Compaiiia atribuye gran parte de su éxito operacional y financiero al
equipo directivo con el que cuenta.

El equipo directivo de CADU y Subsidiarias esta integrado por funcionarios clave, entre los que se encuentran los
actuales accionistas de la Compaiiia, lo cual otorga gran flexibilidad a la empresa agilizando la toma de decisiones y
su ejecucion.

Una prueba de la eficiencia y capacidad de respuesta del equipo de direccion de CADU son los resultados
reportados durante la crisis del sector de vivienda en 2013. Durante ese aflo, CADU reportd un incremento a
comparacion del afio anterior en nimero de viviendas vendidas e ingreso por las mismas de 35% y 41%,
respectivamente. En ese mismo afio, la Compaiiia implement6 el comienzo de su plan de expansion geografico,
iniciando escrituracion de viviendas en los estados de Guanajuato y Estado de México.

Solida Organizacion de Gobierno Corporativo

En el 2006, CADU adopto el Codigo de Mejores Practicas Corporativas e integrd un Consejo de Administracion de
ocho miembros, de los cuales, dos son independientes, lo cual proporciona confianza a inversionistas ademas de
diversificacion en toma de decisiones.

En virtud de la reforma integral de los estatutos sociales para la adopcion de la modalidad de sociedad anonima
bursatil de capital variable, la Compaifiia ha modificado sus estatutos para integrar las ultimas reformas regulatorias,
siendo importante sefialar que la integracion corporativa permanece sustancialmente similar en virtud de los
esfuerzos de institucionalizacion de CADU desde el 2006.

Actualmente, el Consejo de Administracion sesiona al menos 4 veces al aflo con los que garantiza la constante
vigilancia del desempefio y la vision estratégica de la Compaiiia y sus subsidiarias.

La siguiente tabla muestra a los miembros del Consejo de Administracion y sus cargos correspondientes:

Consejero Patrimonial Relacionado y Presidente del

Pedro Vaca Elguero Consejo de Administracion
Pablo Vaca Elguero Consejero Patrimonial Relacionado
Luis Vaca Elguero Consejero Patrimonial

Consejero Patrimonial Relacionado y Secretario del

Joaquin Vaca Elguero Consejo de Administracion

Manuel Francisco Arce Rincon Consejero Independiente
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Luis Guillermo Zazueta Dominguez Consejero Independiente

Alberto Ignacio Sanchez y Palazuelos Consejero Independiente

Javier Cervantes Monteil Consejero Relacionado

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

Oportunidades de demanda focalizada en financiamiento con subsidios

El afio 2008 fue crucial para el sector inmobiliario a nivel global derivado de la crisis subprime. Previendo la
restriccion de crédito por parte de instituciones financieras en México, como consecuencia de la crisis sefialada,
CADU decidi6 enfocar sus esfuerzos principalmente en el desarrollo de Vivienda de Interés Social, el cual cuenta
con subsidios y financiamiento del Gobierno Federal. La siguiente grafica muestra las principales fuentes de
financiamiento para la vivienda:
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CADU decidio enfocarse en el desarrollo de Vivienda de Interés Social porque a pesar de la crisis, el INFONAVIT
continud apoyando a los trabajadores de bajos ingresos para la adquisicion de vivienda, ya que el otorgamiento de
dichos créditos ha sido prioritario en la politica de vivienda en México. El otorgamiento de financiamiento actual de
CADU sigue siendo, en su mayor parte, financiado por el INFONAVIT asi como por el subsidio federal a la
vivienda otorgado a los trabajadores que cumplan con los requisitos para ser considerados en el programa.
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A continuacion, se muestra una grafica que indica la participacion de subsidios en ventas de CADU:

2012 2013 2014 UDM sept 14 ~ UDM sept 15

mCon subsidio Sin subsidio

El subsidio a la vivienda

Dentro de los objetivos de la Ley de Vivienda en México se encuentra el brindar subsidios a la poblacién con
ingreso igual o inferior a la linea de pobreza urbana, lo anterior, para que dicho sector tenga acceso a un inmueble
habitacional en un entorno sustentable. Este subsidio es otorgado a nivel federal, por lo que los pobladores de todas
las entidades federativas que cumplan con el perfil previamente descrito son candidatos a contar con subsidio a la
vivienda.

En el caso de vivienda nueva en zonas urbanas, el subsidio se otorgara siempre y cuando la localizacion cuente con
urbanizacion previa, es decir, que cuenten con servicios de luz, agua, drenaje o equivalente, alumbrado publico,
calles y/o banquetas terminadas, inscripcion en el Registro Publico de la Propiedad o clave catastral.

En linea con lo anteriormente descrito, de acuerdo a informacion publicada por el Sistema Nacional de Informacion
e Indicadores de Vivienda (SNIIV), para el 31 de septiembre de 2014, el nimero de subsidios acumulados, a nivel
nacional, fue de 140,429 subsidios, mientras que para el mismo periodo de 2015, el nimero de subsidios ascendi6 a
143,324, es decir, un incremento del 2.1% afio contra afio, en los que el 72.4% fue destinado a viviendas en
municipios urbanos y el restante 27.6% distribuido entre municipios semiurbanos, mixtos y rurales.

Asimismo, durante 2014 el porcentaje del total del nimero de subsidios otorgados para vivienda nueva fue de 59%,

mientras que para 2015 el porcentaje increment6 a 72.4%, lo que demuestra una mayor demanda de subsidio para la
adquisicion de vivienda nueva.
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En el caso del monto de los subsidios otorgados, a nivel nacional, para el 30 de septiembre de 2014, el monto
acumulado era de $7,001.7 millones, teniendo un incremento a $7,791.9 millones, viéndose favorecido con un
incremento del 11.3% afio contra afio. Para el periodo comprendido entre enero y septiembre de 2015 la distribucion
por tipo de municipio de este monto fue 76.1% para municipios urbanos, mientras el restante 23.9% fue distribuido
en municipios semiurbanos, mixtos y rurales. Para julio de 2014, el destino de estos otorgamientos para la
adquisicion de vivienda nueva, adquisicion de vivienda usada, mejoramiento, autoproduccion y renta fue del 69.4%,
9.3%, 7.9%, 7.2% y 6.9% respectivamente, mientras que para 2015 la distribucion se modificé a 77.9%, 9.3%,
2.9%, 7.6% y 2.1% respectivamente y 0.2% en otros.

En linea con lo anterior, la siguiente grafica describe el monto de los subsidios otorgados por la CONAVI, mismo
que ha tenido una tasa de crecimiento anual compuesto del 17.37% comprendiendo los periodos del 2007 al 2014.
La expectativa del monto de subsidios para 2015 es de $11,135 millones y, de acuerdo al presupuesto del Congreso
para 2016 es de $10,600 millones para ambos afios, lo que representa una baja de alrededor de 8% en comparacion
al monto otorgado en 2014.

Subsidios otorgados por la CONAVI

Ps $ mm 11,494
11,1 351 0,600

5,795
4,895 4,873

3,746
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De lo anterior, se destaca que CADU siempre tendra oportunidades de demanda debido a que el subsidio esta
contemplado en la Ley de Vivienda por lo tanto estara vigente en todas las administraciones. Si bien es cierto que el
monto otorgado en subsidios puede variar en funcién al cambio de administracion, CADU tiene acceso preferente
(segun se describe mas adelante) a los subsidios otorgados anualmente a través de los Desarrollos Certificados.

Desarrollos Certificados

Los Desarrollos Certificados (anteriormente conocidos como Desarrollos Urbanos Integrales Sustentables, o DUIS)
es un programa impulsado por el Gobierno Federal desde el afio de 2007, cuyo principal objetivo es promover el
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crecimiento ordenado de las ciudades y, con ello, la renovacién urbana. La Comisioén Intersecretarial de Vivienda,
integrada por 11 dependencias, valora técnica y financieramente los proyectos.

Para disefiar un Desarrollo Certificado, se debe estar en cumplimiento con las normativas nacionales, estatales y
municipales vigentes, condiciones que hacen a los desarrollos acreedores a la certificacion correspondiente.

Una de las principales ventajas que brinda disefiar un Desarrollo Certificado es que, de acuerdo a las Politicas de
Vivienda, dichos desarrollos certificados tienen un acceso preferente a los subsidios otorgados anualmente por el
Gobierno Federal.

Para llevar a cabo un Desarrollo Certificado es necesario contar con 4 aspectos principales:

Ubicacion: Dentro de los Perimetros de Contencién (U1, U2, U3)

Densificaciéon:  Viviendas por Hectarea en el Proyecto, Tipo de Vivienda (Verticalidad)
Equipamiento:  Centros Educativos, de Salud, Recreativos y Servicios de Transporte
Competitividad: Sustentabilidad de la Vivienda (Eco-Tecnologias, Entorno (accesibilidad)

En junio de 2014, Cadu Inmobiliaria, S.A. de C.V., subsidiaria de Corpovael, obtuvo la primera autorizacion para
llevar a cabo el primer Desarrollo Certificado en Quintana Roo, denominado Paseos del Mar, desarrollo en el que se
edificaran mas de 17 mil viviendas y contara con vivienda productiva, que consiste en viviendas que cuentan con un
espacio anexo para un local interconectado a la vivienda, con esto se promueve la actividad econémica mixta y
regulada dentro del desarrollo. Asimismo, Paseos del Mar ofrece una variedad de 12 diferentes prototipos verticales,
en cuyo diseflo, se tomd en cuenta principios bioclimaticos, junto con otras medidas, permitiendo un mejor ahorro
energético y confort térmico dentro de las viviendas.

Los incentivos para tener y conservar los desarrollos certificados son:
e Asistencia técnica en planes de desarrollo urbano, transporte, manejo de residuos solidos y otros
e Apoyo en la gestion y autorizacion de licencias y factibilidades
e Financiamiento del Gobierno Federal para la construccion de infraestructura, equipamiento, edificacion y
adquisicion de vivienda
e Financiamiento a través de fondos, banca de inversion y banca comercial
e Garantia de pago oportuno
e Subsidios de acuerdo con la sustentabilidad del proyecto.

Las ventajas de contar con desarrollos certificados es (i) preferencia en el otorgamiento de subsidios a los
trabajadores que adquieran vivienda en Desarrollos Certificados, (ii) reduce hasta 24 meses el retorno de la
inversion, y (iii) disminuye el tiempo de vida de los proyectos en mas de 18 meses, en promedio.

Reserva Territorial

La politica de CADU es mantener al menos 4 afios de reserva territorial. E1 100% de la reserva territorial de CADU

se encuentra dentro de los perimetros de contencion urbana del modelo geo estadistico, de conformidad con la
calificacion otorgada por CONAVI en términos de lo siguiente:
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Calificacion CONAV] de acuerdo a los Perimetros de Contencidn Urbanadel Modelo Gepestadistico
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De acuerdo a fas reglas de operacion {ROF) de fa CONAVI 2015, se consideran viviendas elegibles a
suhsidios por punfaje de uhicacion aqueflas ubicadas en Reservas Teriforiafes U, U2, U3, R4A v R34

Se estima que la reserva territorial actual sea utilizada para el desarrollo de los siguientes proyectos:

Total Terrenos Quintana Roo 431,987,586 3,301,760 1,039,084,034
Total Terrenos Otros Estados 84,394,138 338,638 119,924,856
Total Lotes Comerciales 124,150,005 94,118 216,424,873

Valor Total 640,531,729 3,734,515 1,375,433,762

Certidumbre en la ejecucion del plan de negocio
De la total de las 62,885 de las viviendas en el plan de negocio de CADU de 2016-2020, CADU ya cuenta con una

reserva territorial para 32,433 viviendas, de las cuales estan en proceso de desarrollo 23,000 viviendas, segun se
demuestra a continuacion:
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Pipeline de desarrollos

Proyecto

Adquisicion

Proyecto

Permisosy

Crédito

Construccion

Venta

Periodo de

Interés Social
Cancin
Paseos del Mar
Villas de Mar Plus
Galaxia
Parcela 222
Parcela 227
Playa del Carmen
Villas del Sol (DD)
Otros
Jalisco
Vivienda Usada
Otros

Media
Cancin
Astoria
Yikal
40 Has.
Distrito Federal
Otros

Residencial
Cancun
Otros

Financiero

de Terreno

Ejecutivo

Licencias

Puente

v v v v v v v
v v v v v v v
v v
v
v
v v v v v v v
v v
v v v v v v
v
v v v v v v v
v v
v v
v v
v v
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Estrategia

Para lograr nuestra mision, tenemos la intencion de continuar fortaleciendo nuestra posicion en el mercado
maximizando siempre la rentabilidad. Nuestra estrategia incluye los siguientes elementos:

Enfoque en construccion y venta de Vivienda de Interés Social, Vivienda Media y Vivienda Residencial

CADU continuara con un enfoque en construccion y venta de Vivienda de Interés Social y continuara al mismo
tiempo creciendo su participacion en la construccion de Vivienda Media y Vivienda Residencial, en aras de obtener
mayor rentabilidad y con ello, un mayor margen de utilidades. CADU mantendra una mezcla de ingresos por tipo de
vivienda acorde a las fuentes de financiamiento disponibles en el mercado.

Crecimiento selectivo y consolidacion geogrdfica, principalmente en los estados de Jalisco, Quintana Roo y drea
metropolitana de la Ciudad de México

Como se mencion6 anteriormente, la Compafiia fundamenta su crecimiento en la prospeccion, a través de una
estrategia de ventas enfocada en la busqueda activa de clientes; dicha busqueda de clientes combinada con un
crecimiento selectivo en zonas geograficas como Jalisco, Quintana Roo y el area metropolitana de la Ciudad de
Meéxico, donde se prevé gran dinamismo poblacional y econéomico, le permitirda a CADU maximizar la rentabilidad a
través de economias de escala. La crisis del sector de las vivienderas mas importantes de México dejé un espacio y
una oportunidad de expansion, lo cual, no significa que CADU suplira dichos mercados, sino mas bien, buscara estar
presente donde pueda maximizar su rentabilidad y en los segmentos en donde exista financiamiento.

Innovacion y producto con valor

CADU se ha caracterizado por entregar viviendas con calidad en cada desarrollo. De esta misma manera continuara
desarrollando sus viviendas ofreciendo al cliente no s6lo un producto con valor, si no también innovador.

Los nuevos desarrollos de Vivienda Media tienen una caracteristica especial, ya que todas la viviendas cuentan con
una vista directa a importantes areas comunes centrales, con grandes espacios, jardines, alberca, y terraza-bar,
ofreciendo amenidades y espacios que habitualmente corresponden a desarrollos de nivel superior y que no es
comun verlo en desarrollos de otras compaiiias.

Posicion financiera conservadora buscando la generacion de flujo libre de efectivo

La politica de CADU ha sido siempre mantener una posicion financiera conservadora, a través del financiamiento de
Créditos Puentes y recientemente con emisiones de deuda para fondear los desarrollos en construccion y la
adquisicion de terrenos. Prueba de dicha disciplina es que su apalancamiento no ha sido mayor a 2.0x Deuda
Neta/EBITDA durante los tltimos 5 afios, concluyendo el ejercicio fiscal 2014 con una Deuda Neta/EBITDA 1.97x
. La Compaiiia planea continuar con esta misma estrategia a futuro.

Como consecuencia de su posicion financiera conservadora, CADU actualmente cuenta con liquidez suficiente para
poder llevar a cabo inversiones o participaciones, segun sean presentadas dichas oportunidad en el mercado, lo cual
podria representar un mayor crecimiento de la Compaiia o una mayor diversificacion geografica, segin cada
inversion y/o participacion sea llevada a cabo.

Acontecimientos Recientes y Eventos Relevantes

Salvo por lo sefialado en este apartado, no hay acontecimientos o informacion que deba ser revelada al publico
inversionista. La informacion mas reciente respecto de la Emisora puede ser consultada en la pagina de Internet de la
CNBV (www.cnbv.gob.mx), en la pagina de la BMV (www.bmv.com.mx) o en la pagina de la Emisora
(www.caduinmobiliaria.com).
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2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
A. Actividad Principal

Corpovael, S.A.B. de C.V. es una sociedad controladora, integrada verticalmente, 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. Segln se describe
con mayor detalle mas adelante, desde el momento de su constitucion en 2001 y hasta la fecha, CADU ha construido
y vendido mas de 65,000 viviendas en mas de 29 desarrollos en 5 estados de México.

Al momento de su constitucion, y en virtud de las condiciones de mercado en dicho momento, CADU se enfocaba
en el disefio, 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 Compailiia empez6 a enfocarse prioritariamente en la Vivienda de Interés Social, la cual, cuenta con
subsidios federales y atiende una demanda constante en México. Para mayor informacion, véase “Seccion III. La
Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la Emisora. Nuestras Fortalezas del presente Prospecto.

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 atendia, a través del diseflo, urbanizacién, edificacion,
promocion y venta de dicha Vivienda Media. Para una mayor explicacion de los proyectos de Vivienda Media
desarrollados recientemente por parte de CADU, véase “Seccion IIl. La Emisora. 1.- Historia y Desarrollo de la
Emisora. Nuestras Fortalezas” del presente Prospecto.

Desde su constitucion, la Compaiiia registra sus ingresos al momento de la escrituracion de las viviendas, ya que
considera que es cuando se cumplen los requisitos para el reconocimiento de sus ingresos; por lo anterior, la
aplicacion obligatoria de la IFRIC 15, no afectd su forma de realizar el registro de sus ingresos. La IFRIC 15
requiere, entre otras cosas, que exista un contrato de construccion celebrado con cada cliente para estar en
posibilidad de reconocer sus ingresos por “avance de obra”. La Compaiiia no celebra contratos de construccion con
sus clientes, por lo que para el reconocimiento de sus ingresos por venta de viviendas aplica la NIIF 18, Ingresos.

Actualmente, CADU tiene presencia en los estados de Quintana Roo, Aguascalientes, Jalisco, Guanajuato y 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 septiembre de 2015, con una participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social del
53.04%. Por otro lado, su participacion en el mercado de Vivienda de Interés Social en el municipio de Benito
Juarez (Cancun) es de 51.11% y en el municipio de Solidaridad (Playa del Carmen) es de 63.53%.

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, Leon,
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 nimero
de Viviendas de Interés Social vendidas en el Estado de México, Jalisco, Guanajuato y Aguascalientes. La
escrituracion en las nuevas plazas permiti6 a la empresa crecer significativamente en el 2013 respecto de 2012. El
crecimiento en unidades fue del 35% y el crecimiento en ingresos por vivienda fue de 41.4%. En el 2014, el
crecimiento 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 la escrituracién de Vivienda Media en Canctin, Quintana Roo.
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Actualmente CADU ha realizado los siguientes desarrollos localizados en los estados que se sefialan a continuacion:

Quintana Roo: 17 desarrollos
Aguascalientes: 5 desarrollos
Jalisco: 5 desarrollos
Guanajuato: 1 desarrollo

Estado de México: 1 desarrollo

ot

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 Compaiiia a partir de su constitucion:

calificacion corporativa
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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, siguiendo el proceso que se
muestra a continuacion:
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Actualmente contamos con 66,430 viviendas escrituradas y 23,000 por escriturar como parte de los proyectos en curso')

o Santa Isabel e: 3jio de las Palmas o Cima de Chapulin o illas de la Hacienda 6 Villas Otoch |

o Villas Otoch Il

o Villas Otoch lli

Viviendas: 562

Tipe: Interés Social
Localizacion: Aguascalizntes
Afio de construccién: 2002

Viviendas: 72

Tipo: Interés Social
Localizacion: Aguascalientes
Afio de construccién: 2002

Viviendas: 139

Tipe: Interés Social
Localizacidn: Aguasca lientes
Afio de construccién: 2003

Viviendas: 3808

Tipo: Interés Social
Localizacién: Jalisco

Afio de construccién: 2003

Viviendss: 2,530

Tipo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccian: 2004

Viviendas: 864

Tipo-: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2005

Viviendas: 1,384

Tipeo: Interés Social
Localizacién: Quintana Roo
Afio de construccién: 2006

Viviendas: 1,030

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

e illas Otoch IV Plus

Viviendas: 552

Tipo: Interés Social
Locslizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

o Villas Otoch IV B

Viviendas: 1,812

Tipo: Interés Social
\Localizacian: Quintana Roo
Afio de construccién: 2007

@ Villas del Marl

Viviendas: 819

Tipo: Media
Localizacion: Jalsco

Afio de construccién: 2007

Viviendas: 454
Tipo: Media

Localizacion: Jalsco
Afio de construccién: 2008 - 10

@ Yillas del Marll

Viviendas: 2,343
Tipo: Interés Social

Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccién: 2008 - 13

@ Villas Otoch Paraiso

Viviendas: 13,904

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2008 - 14

D
@ Villas del Mar Il @ Villas del 5ol @ Villas del Sol DD1 @ Cielito Lindo Villas del 5ol DD2

Viviendas: 6,055
Tipa: Interés Sacial

Lecalizacion: Quintana Roo
Afio de construccidn: 2009- 13

Viviendas: 6,889
Tipo: Intzréz Social

Localizacion: Quintana Roo

Afio de construccién: 2010 - 13

Viviendas: 589
Tipa: Intersz Sacial

\Localizacién: Aguas Calientes
Afio de construccidn: 2010 - 13

Viviendas: 1,372

Tipa: Interéz Sacial
Localizacion: Quintna Roo
Afio de construccidn: 2012

Viviendas: 942

Tipa: Interés Sacial
Lecalizacian: Jalsco

Afio de construccidn: 2012- 14

B Presencia geografica @ La Liébana

Viviendas: 8,020

Tipa: Intzréz Sacial
Localizacidn: Quinana Roo
Afio de construccion: 2012 - 16

@ Villas de Zumpango

Viviendas: 2,500
Tipa: Interés Sacial

Afio de: construccidn: 2012- 15

@ Villas del Country @ Vita Residenze @ Paseos del Mar

Viviendas: 198

Tipo: Media

Localizacion: Aguascalientes
Afio de construccidn: 2013- 14

Viwiendas: 881

Tipo: Media

Localizacion: Guanajuats

Afio de construccién: 2012- 15

Viviendas: 73

Tipo: Media

Localizacion: Guintana Roo
Afio de construccién: 2013- 15

Viviendas: 17,425

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintana Roo
Afio de construccian: 2014- 18

Viviendas: 4,512

Tipo: Interés Social
Localizacion: Quintna Roo
Afio de construccidn: 20 14- 168

Villas del Mar Plus @ Las Trojes

Viviendas: 3,180

Tipo: Interés Social
Localizacion: Jalsco

Afio de construccion: 2014 - 16

Proyectos terminados

81

@ Villas del Carmen

D=

Viviendas: 938

Tipo: Interés Social

Loca lizacidn: Quintna Roo
Afio de construccion: 2014-15

Wiviendas: 437

Tipe: Residencial
Loealizacidn: Quintana Roo
Afio de construccién: 2014-17

Proyectos en proceso




