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CADU REGISTRA UN CRECIMIENTO EN INGRESOS TOTALES DE 12.1% EN LOS 
PRIMEROS 9 MESES DEL AÑO, ASÍ COMO UNA GENERACIÓN DE $472 MILLONES 

DE EBITDA Y $396 MILLONES DE FLUJO LIBRE DE EFECTIVO   
 
 

 

 
 
 

 
INFORMACIÓN DESTACADA (OPERATIVA Y FINANCIERA) 

 
 
 

 

Durante el 3T21, CADU continuó fortaleciendo su posición financiera, ya que, si bien los efectos 
de la pandemia de COVID-19 siguieron latentes, la Compañía siguió desplegando la estrategia 
anunciada desde el 1T20, la cual está orientada principalmente a: i) incentivar la generación de 
flujo de efectivo a través de la escrituración del inventario de vivienda terminada; ii) disminuir la 
deuda; y iii) preservar un adecuado nivel de liquidez; obteniendo los siguientes resultados: 
 

 En este trimestre se materializó una de las operaciones en las que se están invitando a 
inversionistas en algunos proyectos, la operación de Aldea Tulum, lo que contribuyó de 
forma importante a la generación de EBITDA y Flujo Libre de Efectivo en el trimestre. 
 

 En el 3T21, CADU continuó generando flujo libre de efectivo positivo, alcanzando los             
$171 millones. Durante los 9M21, el flujo libre de efectivo ascendió a $396 millones, 
48.4% más que los $267 millones obtenidos en el mismo periodo de 2020. 
 

 Al 30 de septiembre de 2021, la deuda total fue de $3,323 millones, disminuyendo 12.1% 
(-$455 millones) en comparación con los $3,778 millones registrados al cierre de 
septiembre de 2020.  
 

 Los ingresos totales pasaron de $822 millones en el 3T20 a $794 millones en el 3T21              
(-3.4%). En el acumulado del año, los ingresos totales se incrementaron 12.1% contra los 
9M20, sumando $2,359 millones. 
 

 El EBITDA del 3T21 alcanzó los $217 millones, representando un incremento de 98.6% en 
comparación con los $110 millones del 3T20. El EBITDA de los 9M21 fue de $472 millones, 
creciendo 52.4% respecto a los $310 millones de los 9M20.  

 

 La utilidad neta pasó de $15 millones en el 3T20 a $72 millones en el 3T21, registrando 
un incremento de 377.3%. En el acumulado del año, la utilidad neta ascendió a $161 
millones, 27.5% más que los $126 millones obtenidos en los 9M20. 
 

 El Ciclo de Capital de Trabajo fue de 1,042 días al cierre del 3T21, 152 días menos que los 
1,194 días registrados al finalizar el 3T20. 
 

 

Cancún, Q. Roo, México a 25 de octubre de 2021. – Corpovael, S.A.B. de C.V. (BMV: CADUA), grupo empresarial líder 
dedicado al desarrollo de vivienda de interés social, media, media-residencial y residencial en México, anunció hoy 
sus resultados por el tercer trimestre de 2021. Las cifras presentadas en este reporte se encuentran expresadas en 
pesos nominales mexicanos corrientes, son preliminares y no auditadas, se encuentran preparadas de conformidad 
con las NIIF e interpretaciones vigentes a la fecha, y podrían presentar variaciones mínimas por redondeo. 
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RESULTADOS COMPARATIVOS 3T21 VS. 3T20 
 

*Cifras en pesos. Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 3T21 y 3T20.  
 
 
 

INDICADORES DE BALANCE ($ Millones)  INDICADORES FINANCIEROS 
Indicador 3T20 3T21  Indicador UDM 3T20 UDM 3T21 

Efectivo y equivalentes 575 454  ROE (%) 1.2 3.3 
Clientes 385 373   ROA (%) 0.6 1.7  
Inventarios 7,558 7,846  EBITDA ($ Millones) 553 651 

Otros activos 1,572 1,674 
 Utilidad Neta ($ 

Millones) 
59 172 

Total Activos 10,090 10,347  UPA ($) 0.15 0.56 
Deuda Bancaria 2,792 1,963   CCT (días) 1,194 1,042 

Deuda Bursátil 986 1,359 
Total deuda 3,778 3,323     
Otros pasivos 1,349 1,763    
Total pasivos 5,127 5,086     
Capital contable 4,963 5,261    

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

PRINCIPALES INDICADORES ($ Millones) 

Indicador 3T20 3T21 ∆% 9M20 9M21 ∆% 

Unidades 989 811 (18.0%) 2,703 2,689 (0.5%) 
Precio Promedio ($ Miles) 817 723  (11.5%) 753 769 2.1%  

Ingresos Vivienda 808 586 (27.4%) 2,035 2,067 1.6% 
Venta de Terrenos  8 164  2,073.7% 62 217  253.3% 
Servicios de Construcción 7 43 562.6% 8 75 881.6% 
Ingresos Totales 822 794  (3.4%) 2,104 2,359  12.1% 
Utilidad de Operación 14 179 1,149.4% 157 313 99.3% 
EBITDA 110 217  98.6% 310 472  52.4% 
Margen EBITDA (%) 13.3 27.4 14.1 pp. 14.7 20.0 5.3 pp. 
Utilidad Neta 15 72  377.3% 126 161  27.5% 
Margen neto (%) 1.8 9.0 7.2 pp. 6.0 6.8 0.8 pp. 

FLEF 281 171  (39.1%) 267 396  48.4% 
Cobertura de intereses  1.64x 2.57x 0.93x 1.64x 2.57x 0.93x 
Deuda neta a EBITDA UDM  5.79x 4.41x (1.38x)  5.79x 4.41x (1.38x)  
Apalancamiento (PT/CC)  1.03x 0.97x (0.06x) 1.03x 0.97x (0.06x) 
UPA* ($) 0.05 0.21 355.1% 0.36 0.47 31.7% 
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Mensaje del Director 
 

Muy estimados inversionistas de CADU: 
 

Me complace compartirles el desempeño obtenido durante el 3T21, periodo en el que la 
Compañía celebró 20 años de trayectoria. En este periodo se desarrollaron más de 100 mil viviendas en 
beneficio de las familias mexicanas y se desarrollaron más de 22,700 viviendas sustentables bajo el 
programa  ECOCASA,  que busca reducir entre un 20% y un 40% las emisiones de gases efecto invernadero. 
En CADU hemos logrado el 36% y continuamos con nuestro compromiso con el medio ambiente al 
gestionar una segunda certificación de nuestras viviendas bajo el programa EDGE del International 
Finance Corporation. 
 

Durante el tercer trimestre continuamos con los objetivos que establecimos para la recuperación 
reduciendo la deuda en 12.1% vs. el 3T20 y generando un flujo libre de efectivo por $171 millones.  
 

Los ingresos totales del trimestre se mantuvieron en niveles similares al 2020 y en el acumulado del año 
crecieron 12.1%. 
 

Los ingresos por venta de vivienda disminuyeron significativamente debido principalmente a tres factores:   
 

1) La entrada en vigor del nuevo sistema de puntuación del Infonavit denominado T-1000, en donde 
se califican variables como son: municipio y características del empleador que antes no se 
consideraban en el algoritmo, afectando la comercialización de la vivienda de interés social sobre 
todo en Cancún y Playa del Carmen. 
 

2) La entrada en vigor de la reforma laboral en materia de subcontratación, en donde infinidad de 
empresas cambiaron de razón social adecuándose a esta reforma. Estos movimientos tuvieron 
una afectación en la demanda potencial de los derechohabientes del Infonavit en Quintana Roo 
de alrededor de 50%.  

 

3) El endurecimiento durante la pandemia de las condiciones para el otorgamiento del crédito 
hipotecario por parte de las instituciones bancarias, lo que ha afectado principalmente la venta 
de vivienda media-residencial con valor superior a los $3 millones. 
 

En mayo del 2022 entrarán en vigor las nuevas reglas de operación del Infonavit y al interior de la empresa 
hemos revisado que todos nuestros proyectos cumplen con esta nueva reglamentación, ya que se 
encuentran alineados a los 7 principios de la ONU HABITAT desde su concepción. Adicionalmente estamos 
por abrir las plazas de Guadalajara y Querétaro a fin de diversificarnos geográficamente. Asimismo, 
estamos adicionando en nuestras plazas proyectos cuyo valor será alrededor de $1.5 millones para 
atender este mercado. 
 

Por otra parte, tal como lo habíamos anticipado, este trimestre concretamos la venta de una parte de los 
activos de Aldea Tulum con la participación de un grupo de inversionistas. Con esto aseguramos conservar 
la liquidez, redujimos deuda y obtuvimos recursos frescos para el inicio de nuevos proyectos. 
 

Creemos que en los próximos meses la demanda de vivienda aumentará, ya que: 
 

La economía y la ocupación hotelera en Quintana Roo se están recuperando, los efectos de la pandemia 
continúan aminorándose con el avance alcanzado en el proceso de vacunación y se ha normalizado el 
tráfico de pasajeros hacia Cancún (que en septiembre se ubicó por encima de cifras prepandemia). 
 

Finalmente, nuestras perspectivas siguen siendo positivas, nos encontramos entusiasmados porque 
consideramos que hay confianza en el potencial del destino, dado el anuncio de grandes proyectos de 
infraestructura, como lo son el nuevo aeropuerto en Tulum, las estaciones del tren maya y la reactivación 
de obras hoteleras. 
 

Pedro Vaca Elguero,                                                                                                                                              
Presidente del Consejo y Director General 
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DESEMPEÑO OPERATIVO 
 

 
 

 

 
Los ingresos totales presentaron una disminución de 3.4%, al pasar de $822 millones en el 3T20 
a $794 millones en el 3T21, debido al decremento del 27.4% registrado en los ingresos por venta 
de vivienda (-$221 millones). La disminución en los ingresos por venta de vivienda se debió, a la 
desaceleración que presentó la venta de departamentos en la Ciudad de México (en el 2020 se 
finalizó la venta de Torre Oasis y este trimestre se vendieron menos unidades del proyecto 
México-Tacuba). Asimismo, en Quintana Roo en el 2T21 casi culminó la venta de Allure y este 
trimestre se concluyó la escrituración del desarrollo “Pescadores” y se inició el nuevo desarrollo 
“El Eden”, ambos en Playa del Carmen. 
 

Por otra parte, la inclusión de nuevos inversionistas en el proyecto de Aldea Tulum, al vender una 
parte del terreno, generó ingresos por $156 millones. Por lo anterior, el 74% de los ingresos 
provino de la venta de vivienda, 21% del desplazamiento de terrenos y 5% de los servicios de 
construcción. 
 

Durante los 9M21, los ingresos totales ascendieron a $2,359 millones, aumentando 12.1% contra 
los $2,104 millones registrados en el mismo periodo de 2020. Del total de ingresos, el 88% 
corresponde a la escrituración de vivienda, 9% a la venta de terrenos y 3% a los servicios de 
construcción. 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

98%

1%

1%
3T20

Vivienda Venta terrenos Servicios de construcción

74%

21%
5%

3T21

Vivienda Venta terrenos Servicios de construcción

Ingresos Totales ($ Millones) 
 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 

Ingresos Vivienda 808 586 (221) (27.4%) 2,035 2,067 32 1.6% 

         
Venta de Terrenos  8 164 156 2,073.7% 62 217 156 253.3% 
Servicios de Construcción 7 43 37 562.6% 8 75 67 881.6% 

Total 822 794 (28) (3.4%) 2,104 2,359 255 12.1% 

INGRESOS 

 3.4% 

822 mdp 794 mdp 
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NOTA: VU hace referencia a la Vivienda Usada. 
 

La caída de $205 millones de pesos (-89.9%) en los desarrollos de la CDMX se debió a la 
terminación del desarrollo OASIS y a la disminución en las ventas de Torre Lago, principalmente 
por la pandemia, lo cual originó que las instituciones bancarias endurecieran las condiciones para 
el otorgamiento de créditos. 
 
La caída de $152 millones en Cancún se debió principalmente a la disminución en las ventas de 
Interés Social, al igual que la disminución en las ventas de Playa del Carmen por $106 millones, 
por la entrada en vigor del nuevo sistema de puntuación del Infonavit T1000, en donde se 
califican otras variables como son los municipios y los empleadores, adicionalmente a eso la 
entrada en vigor de la reforma laboral en donde la gran mayoría de los empleadores turísticos 
cambiaron de razón social afectando la calificación de los derechohabientes, esperamos que en 
los próximos meses esta derechohabiencia vuelva a tener la puntuación necesaria para acceder 
a su crédito.   
 

 
 

 
Durante el 3T21, la contribución de los proyectos ubicados en Quintana Roo (nuestra principal 
plaza de operación) ascendió a 92%, aumentando 22 pp. contra lo registrado en el 3T20, debido 
principalmente al desplazamiento del desarrollo de interés social Aldea Tulum (+$233 millones) 
y residencial Blume (+$87 millones), los cuales comenzaron a escriturarse en el 4T20 y en el 1T21, 
respectivamente.  
 

45%

25%
0.4%0.1%

28%

1%

3T20

Cancún Playa del Carmen
Tulum Aguascalientes (VU)
Guadalajara (VU) Estado de México (VU)
Ciudad de México Ciudad Juárez / otros (VU)

808 mdp

35%

17%

40%

2%
0.2%

4%

2%3T21

Cancún Playa del Carmen
Tulum Aguascalientes (VU)
Guadalajara (VU) Estado de México (VU)
Ciudad de México Ciudad Juárez / otros (VU)

586 mdp

Ingresos por Vivienda por plaza ($ Millones) 
 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 

Cancún 360 208 (152) (42.2%) 816 878 62 7.6% 
Playa del Carmen 205 99 (106) (51.7%) 612 249 (363) (59.3%) 
Tulum - 233 233 - - 781 781 - 
Aguascalientes (VU) - - - - - 1 1 - 
Guadalajara (VU) 3 13 10 333.3% 24 33 9 37.5% 
Estado de México (VU) 1 1 - - 4 6 2 50.0% 
Ciudad de México  228 23 (205) (89.9%) 526 99 (427) (81.2%) 
Ciudad Juárez / otros (VU) 11 9 (2) (18.2%) 54 19 (35) (64.8%) 
TOTAL 808 586 (221) (27.4%) 2,035 2,067 32 1.6% 

Ingresos Vivienda 

27.4% 
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Por otro lado, como consecuencia de la culminación de la venta del desarrollo Torre Oasis en 
2020, y la desaceleración en la venta de Torre Lago, en el presente trimestre, la contribución de 
los proyectos situados en la Ciudad de México fue de sólo 4% en el 3T21, 24 pp. menos que en el 
3T20. 
 

Nota: la vivienda de interés social es aquella con un precio menor a $1 millón; la vivienda usada (VU) es aquella de interés social que fue adquirida 
y remodelada por CADU para su posterior reventa; la vivienda media la que va de $1 millón a $2.5 millones; la vivienda media-residencial la que 
va desde $2.5 millones a $5 millones; y, la vivienda residencial la que supera los $5 millones. 
 

Durante el 3T21, los ingresos por vivienda sumaron $586 millones, 27.4% menos que los                   
$808 millones registrados en el 3T20, debido principalmente a la desaceleración registrada en el 
desplazamiento de los proyectos Torre Lago del segmento medio-residencial y Pescadores de 
interés social, por otra parte en el 2020 se finalizó la venta del desarrollo OASIS. 
 

En el acumulado del año, los ingresos por vivienda aumentaron 1.6%, pasando de $2,035 millones 
en los 9M20 a $2,067 millones, dado que los decrementos registrados en los segmentos de 
vivienda de interés social (VU), media y media-residencial, fueron compensados por los 
incrementos obtenidos en la venta de vivienda de interés social y residencial, gracias al 
desplazamiento de Aldea Tulum y Blume, respectivamente, ya que ninguno de los dos había 
registrado ventas en los 9M20. 
 

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

 
 
Durante el 3T21 el 71% de las ventas de vivienda correspondieron al segmento de interés social, 
27 pp. más que en el 3T20, este incremento se debe principalmente a las ventas del desarrollo 
Aldea Tulum. El segmento de vivienda media-residencial pasó de tener un 30% en el 3T20 a tener 
un 6% en el 3T21 por el menor nivel de ventas en la CDMX comentado previamente. 
 
 
 
 

44%

5%9%

30%

12%

3T20

Interés Social Interés Social (VU)
Media Media-Residencial
Residencial

522 mdp

71%
5%
4%

6%
14%

3T21

Interés Social Interés Social (VU)
Media Media-Residencial
Residencial

586 mdp

Ingresos por Vivienda por segmento ($ Millones) 
 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 

Interés Social 357 411 54 15.1% 973 1293 320 32.9% 
Interés Social (VU) 39 30 (9) (23.1%) 107 90 (17) (15.9%) 
Media 72 24 (48) (66.7%) 205 153 (52) (25.4%) 
Media-Residencial 246 38 (208) (84.6%) 520 169 (351) (67.5%) 
Residencial 94 83 (11) (11.7%) 231 360 129 55.8% 
TOTAL 808 586 (221) (27.4%) 2,035 2,067 32 1.6% 

27.4% 
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817 723 753 769 

3T20 3T21 9M20 9M21

Precio promedio ($ Miles)

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
Debido a la caída en unidades del segmento medio-residencial en la CDMX y al menor precio de 
las unidades de Blume comparado con las que tenía Allure, el precio promedio pasó de $817 mil 
en el 3T20 a $723 mil en el 3T21, registrando un decremento de 11.5%. En los 9M21, a pesar de 
la caída en unidades del segmento medio-residencial, el aumento en unidades de vivienda 
residencial contribuyó al que el precio promedio creciera 2.1%, situándose en $769 mil vs. $753 
mil en los 9M20. 
 
El siguiente cuadro muestra el comparativo anual de los precios promedio por segmento: 
 

Precios Promedio por Producto ($ Miles) 
Producto 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 
Interés Social 458 577 119 25.9% 451 555 104 23.0% 
Interés Social (VU) 424 476  52 12.2% 391 453  63 16.1% 
Media 
 

1,941 1,858  (83) (4.3%) 2,057 1,994  (63) (3.0%) 
Media-Residencial 3,363 3,129 (234) (7.0%) 3,288 3,179 (108) (3.3%) 
Residencial 13,412 8,348 (5,064) (37.8%) 15,377 13,369 (2,008) (13.1%) 
Total 817 723 (94) (11.5%) 753 769 16 2.1% 

 

Como resultado de la escrituración del desarrollo Aldea Tulum, el precio promedio del segmento 
de interés social aumentó 25.9% vs. el 3T20, situándose en $577 mil, ya que el precio promedio 
de dicho proyecto es más alto que el de los demás desarrollos de este segmento. Asimismo, en 
el 3T21, el precio promedio de interés social (VU) fue de $476 mil, 12.2% más que en el 3T20. 
 

Por otro lado, el precio promedio de la vivienda residencial decreció 37.8% en comparación con 
el 3T20, debido al tamaño y ubicación de los departamentos escriturados en el trimestre. Por su 
parte, los precios promedio de los segmentos de vivienda media y media-residencial 
disminuyeron 4.3% y 7.0% vs. el 3T20, respectivamente. 
 
 
 
 
 
 

659 811
817

786
747

846 723

1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21

Precio promedio ($ Miles)

Precios Promedio 

11.5% 2.1% 
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DESEMPEÑO FINANCIERO 
 

Estado de Resultados 
 

 
 
 
 

Desglose de Ingresos y Costo de Ventas ($ Millones) 

Conceptos 3T20 % 3T21 % 9M20 % 9M21 % 

Ingresos por escrituración de viviendas 808 98.3% 586 73.9% 2,035 96.7% 2,067 87.6% 
Ingresos por venta de terrenos 8 0.9% 164  20.6%  62 2.9% 217  9.2%  
Servicios de construcción 7 0.8% 43  5.5%  8 0.4% 75 3.2%  

Total de Ingresos 822 100.0% 794 100.0% 2,104 100.0% 2,359 100.0% 
         

Costo de viviendas escrituradas 658 81.5% 425 72.5% 1,558 76.6% 1,535 74.3% 
Costo de terrenos 6 73.0% 61  37.1% 43 69.1% 107 49.1% 
Costo de servicios de construcción 6 89.8% 24  55.6% 7 90.2% 54  72.3% 

Total de Costo de Ventas 669 81.4% 510 64.3% 1,607 76.4% 1,696 71.9% 

      Costo de Ventas 579 70.5% 475 59.8% 1,469 69.8% 1,547 65.6% 
      Intereses Capitalizados en el CV 90 11.0% 35  4.5% 138 6.6% 148  6.3%  

 

La proporción del costo de ventas a ingresos pasó de 81.4% en el 3T20 a 64.3% en el 3T21, 
disminuyendo 17.1 pp., gracias a la mayor participación de la venta del terreno de Aldea Tulum 
en los ingresos (cuyo margen es mayor que los márgenes de la venta de vivienda), así como por 
un menor nivel de promociones otorgadas este trimestre para incentivar el desplazamiento de 
vivienda. Durante los 9M21, la proporción del costo de ventas a ingresos se redujo 4.5 pp. vs. los 
9M20, ubicándose en 71.9%. 
 

 
 

 
 
 

 
La utilidad bruta creció 85.9%, al pasar de $152 millones en el 3T20 a $283 millones en el 3T21, 
ya que el costo de ventas disminuyó en mayor proporción que los ingresos; propiciando que el 
margen bruto aumentara 17.1 pp. a 35.7%. En el acumulado del año, la utilidad bruta incrementó 
33.3% vs. los 9M20, sumando $663 millones, con un margen de 28.1% (+4.5 pp.).   
 
 

  
 

 

Durante el 3T21, los gastos generales totalizaron $105 millones, 24.1% menos que los $138 
millones registrados en el 3T20, debido principalmente al menor monto de comisiones pagadas 
dada la disminución registrada en la venta de vivienda y a los ahorros generados tras la 
consecución de una estructura operativa más ligera en la Ciudad de México (cierre de oficina y 

152 283
498

663

3T20 3T21 9M20 9M21

Utilidad Bruta ($ Millones)

85.9%

33.3%

16.8% 13.2% 16.2% 14.9%

3T20 3T21 9M20 9M21

Gastos / Ventas (%)

Costo de Ventas 

Gastos Generales 

Utilidad Bruta 

3.6 pp. 
1.3 pp. 
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reducción de personal). En el acumulado de 2021, los gastos aumentaron 3.0%, pasando de $341 
millones en los 9M20 a $351 millones. 
 

De esta manera, la proporción de gastos a ventas se redujo 3.6 pp. en el 3T21 y 1.3 pp. en los 
9M21, ubicándose en 13.2% y 14.9%, respectivamente. 
    

 
 

 
 

 

El EBITDA pasó de $110 millones en el 3T20 a $217 millones en el 3T21, representando un alza 
de 98.6%. Asimismo, durante los 9M21 el EBITDA ascendió a $472 millones, incrementándose 
52.4% contra los $310 millones de los 9M20. El margen EBITDA se situó en 27.4% en el 3T21 
(+14.1 pp. vs. el 3T20) y en 20.0% en los 9M21 (+5.3 pp. vs. los 9M20). Lo anterior debido 
principalmente a la venta de terreno de la operación de Aldea Tulum que tuvo mejor margen que 
la venta de vivienda. 

 
 
 
 

 

110
217 310

472

3T20 3T21 9M20 9M21

EBITDA ($ Millones)

98.6% 52.4%

1,083 999
741

553 489 491 543 651

4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21

EBITDA UDM ($ Millones)

14 179 157
313

3T20 3T21 9M20 9M21

Utilidad de Operación ($ Millones)

1,149.4%

99.3%

Integración de EBITDA ($ Millones) 

Conceptos 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 

UTILIDAD DESPUÉS DE IMPUESTOS 
IMPUESTOSIMIMPUESTOS 

15 72 57 377.3% 126 161 35 27.5% 
(+) ISR  (14) 97  110  803.0%  (4) 112  116 2,784.4% 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 1 168  167  13,232.2% 122 273  151  123.2% 

(+) Costo Integral de Fin. Capitalizado 90 35 (55) (60.7%) 138 148 10 7.4% 
(+) Intereses no Capitalizados 17 15  (2)  (9.1%)  45 49  3  7.5% 

(-) Productos Financieros 4 5  1  32.2%  11 9  (2) (15.8%) 

(+) Depreciación y Amortización 5 4 (2) (30.1%) 15 11 (4) (24.9%) 

EBITDA 110 217 108 98.6% 310 472 162 52.4% 
Margen EBITDA 13.3% 27.4% - 14.1 pp. 14.7% 20.0% - 5.3 pp. 

EBITDA  

Utilidad de Operación 
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La utilidad de operación aumentó 1,149.4% en el 3T21, pasando de $14 millones en el 3T20 a 
$179 millones este trimestre, impulsada por la incorporación de inversionistas al proyecto Aldea 
Tulum, lo cual implicó la venta de una parte de los activos de dicho desarrollo. Asimismo, la 
utilidad de operación de los 9M21 sumó $313 millones, creciendo 99.3% contra los $157 millones 
obtenidos en los 9M20. 
 
 

 

 
 

La provisión de ISR pasó de -$14 millones en el 3T20 a $97 millones en el 3T21. Durante los 9M21, 
la provisión fue de $112 millones vs. -$4 millones en los 9M20. Lo anterior se debe principalmente 
a la operación de venta de terreno de Aldea Tulum al grupo de inversionistas, ya que al ser una 
operación rentable se hizo la provisión de impuestos correspondiente.  
 
 

  
 

 
Durante el 3T21 la utilidad neta creció 377.3% en comparación con el 3T20, alcanzando los $72 
millones, favorecida principalmente por el incremento registrado en la utilidad de operación, ya 
que esto sobre compensó el mayor monto de provisión de ISR reconocido este trimestre. 
Asimismo, en el acumulado del ejercicio, la utilidad neta ascendió a $161 millones, 27.5% más 
que los $126 millones obtenidos en el mismo periodo de 2020. El margen neto se situó en 9.0% 
en el 3T21 (+7.2 pp. vs. el 3T20) y en 6.8% en los 9M21 (+0.8 pp. vs. los 9M20). 
 

Utilidad Neta y UPA ($ Millones) 

Conceptos 3T20 3T21 ∆$ ∆% 9M20 9M21 ∆$ ∆% 

Utilidad Neta Consolidada 15 72 57 377.3% 126 161 35 27.5% 
Utilidad Neta Controladora 15 70 55 355.1% 122 161 39 31.7% 
Utilidad por acción* (Pesos) 0.05 0.21 0.16 355.1% 0.36 0.47 0.11 31.7% 

 

*Cifras en pesos. Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 3T21 y 3T20.  
 

La Utilidad Por Acción (UPA) aumentó 355.1%, al pasar de $0.05 en el 3T20 a $0.21 en el 3T21. 
De esta manera, la UPA alcanzó los $0.47 en los 9M21, representando un alza de 31.7% en 
comparación con los $0.36 registrados en los 9M20. 
 

Estado de Posición Financiera 
 

 

 

 
 

15 72 126 161

3T20 3T21 9M20 9M21

Utilidad Neta ($ Millones)

27.5%377.3%

575 580 538 554
454

sep-20 dic-20 mar-21 jun-21 sep-21

Efectivo y equivalentes ($ Millones)

 Utilidad Neta 

Efectivo y Equivalentes 

Impuestos a la Utilidad 
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El saldo de efectivo y equivalentes de efectivo se redujo 21.1%, al pasar de $575 millones al 
finalizar el 3T20 a $454 millones al cierre del 3T21, integrado por $404 millones de efectivo 
disponible y $50 millones correspondientes a la garantía líquida constituida para garantizar el 
pago de la emisión del Bono Verde “CADU20V”. La caja disminuyó en parte como resultado de 
las amortizaciones de capital realizadas a nuestros acreedores bancarios y bursátiles durante el 
periodo. En este sentido, es importante mencionar que la Compañía cuenta con líneas de crédito 
disponibles por más de $700 millones. 
 

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

 

 
 
 

Integración de Cuentas por Cobrar ($ Millones) 

Concepto 3T20 3T21 ∆$ ∆%  

Clientes Vivienda 214 204 (10) (4.7%) 
Clientes Terrenos 172 169 (3) (1.7%) 

Total Clientes 385 373 (12) (3.1%) 
 
 
 

Cuentas por Cobrar (días) 3T20 3T21 ∆ días ∆%  
Clientes Vivienda 27 24 (3) (11.1%) 
Clientes Terrenos 516 269 (247) (47.9%) 
Total Clientes 46 38 (8) (17.4%) 

  
 

Las cuentas por cobrar fueron de $373 millones (38 días de cartera) al cierre del 3T21, vs. $385 
millones en el 3T20 (46 días de cartera). 
 

 
 
 

 

 

Derivado de la disminución de 129 días que registraron los días de inventario del 3T20 al 3T21, el 
Ciclo de Capital de Trabajo (CCT) pasó de 1,194 días a 1,042 días, representando una reducción 
de 152 días. Los días de cartera decrecieron 8 días y los de proveedores aumentaron 32 días. Por 
su parte, los días de anticipo de clientes disminuyeron 18 días. 
 

Del 2T21 al 3T21 se registró un incremento de 91 días en el Ciclo del Capital de Trabajo derivado 
del incremento en inventarios que pasaron de 970 días a 1,083 días, provocado principalmente 
por la compra del terreno de Querétaro y consecuentemente en los días de proveedores, que 
pasaron de 36 días a 67 días, ya que se obtuvo financiamiento por parte de los proveedores de 
terrenos. 
 
 

46

1,212

35 30

1,194

35

970

36 18

951

38

1,083

67 12

1,042

Días de Cartera Días de Inventario Días de Proveedores Anticipo Clientes CCT

Ciclo de Capital de Trabajo (días)

3T20 2T21 3T21

Ciclo de Capital de Trabajo (CCT) 

Cuentas por Cobrar 
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Integración de Inventarios ($ Millones) 

Concepto 3T20 3T21 ∆% 

Reserva Territorial 2,998 2,990 (0.3%) 
Obra en Proceso y vivienda terminada 4,084 4,240 3.8% 

Intereses Capitalizados 476 617 29.8% 

Total  7,558 7,846 3.8% 

Al 30 de septiembre de 2021, el inventario fue de $7,846 millones, 3.8% más que los                         
$7,558 millones obtenidos al cierre del 3T20, debido a los incrementos registrados en la obra en 
proceso y vivienda terminada (+3.8% o +$156 millones) y en los intereses capitalizados                 
(+29.8% o +$141 millones). Cabe mencionar que el alza de 11.6% que se presentó en la reserva 
territorial, en comparación con el 2T21 (al pasar de $2,679 millones a $2,990 millones), se debe 
a la compra de terrenos que llevó a cabo la Compañía en Querétaro para el desarrollo de un 
nuevo proyecto. Con la compra de los terrenos de Querétaro se mantienen los niveles de reserva 
territorial establecidos en las políticas de la Empresa. 
 

Intereses Capitalizados en el Inventario ($ Millones) 

Concepto 3T20 3T21 

Intereses Pagados* 66 66 
Gastos Financieros (17) (15) 

    Intereses Capitalizados 49 50 

Saldo Inicial 633 602 

Traspasos (116) - 

    Total Intereses Capitalizados 566 652 

Intereses Capitalizados en el Costo de Ventas (90) (35) 

Saldo de Intereses Capitalizados en Inventario 476 617 
*Incluye el rubro de “otras partidas” del estado de flujos de efectivo, ya que si bien la Empresa pagó $66 millones de intereses en el 3T21, $6 
millones le fueron reembolsados por un tercero que es socio de CADU. 
 

 
 
 
   

 

La deuda total decreció 12.1% al cierre del 3T21, al pasar de $3,778 millones en el 3T20 a                  
Ps.3,323 millones este trimestre, toda vez que el incremento registrado en la deuda bursátil 
(+$374 millones) fue contrarrestado por la disminución que presentó la deuda bancaria (-$829 
millones). 
 

Deuda Bancaria ($ Millones) 

Concepto 3T20 3T21 ∆$ ∆%  

Puentes 
 

1,989 1,396 (593) (29.8%) 

Reserva Territorial 68 68 - - 

Capital de Trabajo 735 499 (236) (32.1%) 

Total  2,792 1,963 (829) (29.7%) 
 

Como resultado de la disminución registrada en los créditos puente (-29.8% o -$593 millones) y 
para capital de trabajo (-32.1% o -$236 millones), dado el uso de una porción de los recursos 
obtenidos con la emisión del Bono Verde “CADU20V”, para el refinanciamiento de proyectos bajo 
el programa ECOCASA, al 30 de septiembre de 2021, la deuda bancaria totalizó $1,963 millones, 
representando una contracción de 29.7% contra los $2,792 millones del mismo periodo de 2020. 

Inventarios 

Deuda 
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Deuda Bursátil – Cebures ($ Millones) 

Concepto 3T20 3T21 ∆$ ∆%  
CADU 18 486 357 (129) (26.5%) 
CADU 19 500 500 - - 

CADU 20V - 502 502 - 

Deuda Bursátil 986 1,359 374 37.9% 
 

Deuda Total* 3,778 3,323 (455) (12.1%) 
*El 100% de la deuda de la Empresa, al 30 de septiembre de 2021, se encuentra contratada en pesos. 
 

La deuda bursátil pasó de $986 millones en el 3T20 a $1,359 millones al cierre del 3T21, 
significando un alza de 37.9%, debido a la emisión del Bono Verde “CADU20V” que se llevó a cabo 
a finales del 2020. En este respecto, en comparación con el 4T20, la deuda bursátil se redujo 
7.0%, gracias al cumplimiento puntual del calendario de pagos de capital del certificado Bursátil 
“CADU18”. 
 

A continuación, se presenta el desglose de la deuda por tipo de financiamiento: 

 
Como resultado de la emisión del Bono Verde “CADU20V”, al cierre del 3T21, la participación de 
los CEBURES en la composición de la deuda se incrementó en 15 pp., pasando de 26% en el 3T20 
a 41% este trimestre (contribuyendo con ello a la diversificación de la base de inversionistas y de 
la estructura de tasas de CADU, pues el Bono Verde se encuentra a tasa fija). Por su parte, los 
créditos puente representaron el 42%, los créditos para capital de trabajo 15% y los créditos para 
infraestructura sólo 2%.  
 

Vencimientos de la Deuda a septiembre de 2021 ($ Millones) 

Concepto 
Año 

Actual 
Hasta 1 

año 
Hasta 2 

años 
Hasta 3 

años 
Hasta 5 

años 
Hasta 7 

años 
Total 

Deuda Bancaria 24 127 1,538 174 100 - 1,963 
Cebur CADU 18 43 129 186 - - - 357 
Cebur CADU 19 - - 250 250 - - 500 
Bono Verde CADU 20V - - - - - 502 502 

Total 67 255 1,974 424 100 502 3,323 

% Total 2.0% 7.7% 59.4% 12.8% 3.0% 15.1% 100.0% 
Nota: Los créditos puente consideran las prórrogas que se incluyen en el contrato de crédito. 
 

Con relación al perfil de vencimientos, el 2.0% de la deuda vence durante el 4T21, 7.7% en los 
9M22, 59.4% dentro de 2 años, 12.8% en 3 años, 3.0% dentro de 5 años y el 15.1% restante en 7 
años. CADU no cuenta con deuda contratada en moneda extranjera. 
 

53%
19%

2%

26%

3T20

Puentes Capital de Trabajo

Infraestructura CEBURES

3,778 mdp

42%

15%2%

41%

3T21

Puentes Capital de Trabajo

Infraestructura CEBURES

3,323 mdp

(12.1%) 

http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/
http://ri.caduinmobiliaria.com/


 

 
 

Reporte Trimestral 3T21 
 

 15 de 22 ri.caduinmobiliaria.com 

Para mayor detalle, a continuación, se presentan los vencimientos de los próximos 6 trimestres: 
 

Vencimientos de la Deuda por Trimestre ($ Millones) 
Concepto 4T21 1T22 2T22 3T22 4T22 1T23 

Deuda Bancaria 24 50 34 43 728 197 

Cebur CADU 18 43 43 43 43 43 143 

Cebur CADU 19 - - - - - 36 

Total 67 93 77 86 771 375 

% Total 2.0% 2.8% 2.3% 2.6% 23.2% 11.3% 
Nota: Los créditos puente consideran las prórrogas que se incluyen en el contrato de crédito. 
 

Únicamente, el 2.0% de la deuda vence durante el 4T21, el 2.8% en el 1T22, 2.3% durante el 2T22, 
2.6% en el 3T22, 23.2% en el 4T22 y 11.3% durante el 1T23. 
 

Al 30 de septiembre de 2021, la calificación corporativa de CADU, por parte de HR Ratings y 
Verum, fue de “HR BBB” y “A-/M”, respectivamente. En cuanto a los certificados bursátiles de la 
Empresa, Verum y HR Ratings otorgaron las calificaciones de “A-/M” y “HR BBB”, para CADU18 y 
CADU19, así como las de “AA-/M” y “HR A+”, para CADU20V.  
 

Razones de Apalancamiento y Cobertura de Intereses (Veces) 

Conceptos 3T20 3T21 

Deuda Neta a EBITDA 5.79x 4.41x 

Pasivo Total / Capital Contable 1.03x 0.97x 

EBITDA / Intereses pagados 1.64x 2.57x 

Para el ejercicio social 2021, CADU cuenta con una dispensa en el cumplimiento de los covenants 
preestablecidos para los certificados bursátiles “CADU18” y “CADU19”, la cual fue aprobada por 
los tenedores de dichos instrumentos, con el objetivo de que la Compañía preservara su liquidez.  
 

Las razones financieras del 3T21, siguen reflejando los efectos derivados de la pandemia, ya que 
el EBITDA UDM aún se encuentra por debajo de su nivel habitual. 
 

La razón de deuda neta/EBITDA pasó de 5.79x en el 3T20 a 4.41x en el 3T21, representando una 
disminución de 1.38x. 
 

Al 30 de septiembre de 2021, la razón de cobertura de intereses (EBITDA/intereses pagados) 
aumentó 0.93x a 2.57x en el 3T21 vs. 1.64x en el 3T20.  
 

Al finalizar el 3T21, el costo ponderado de la deuda se ubicó en 8.04% (TIIE + 3.29 pp. / no 
considerando comisiones). El 84.9% de la deuda está contratada a tasa variable y el 15.1% a una 
tasa fija de 9.13%. 
 

Previo a la dispensa en el cumplimiento de las obligaciones de no hacer, establecidas en los 
certificados bursátiles “CADU18” y “CADU19”, los covenants fijaban lo siguiente:  
 

 Que la razón de pasivo total entre capital contable no sea mayor a 3.0 veces (dispensa 
aprobada) 

o La razón pasivo total / capital contable al 30 de septiembre de 2021 fue de 0.97x 
 

 Que la razón de deuda neta entre UAFIDA de los últimos 12 meses, no sea mayor a                         
3.0 veces (dispensa aprobada) 

o La razón deuda neta / UAFIDA UDM al 30 de septiembre de 2021 fue de 4.41x  
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 Que la razón de cobertura de intereses: la UAFIDA de los últimos 12 meses entre intereses 
pagados de los últimos 12 meses, no sea menor a 2.5 veces (dispensa aprobada) 

o La razón UAFIDA UDM / intereses pagados UDM al 30 de septiembre de 2021 fue 
de 2.57x 

 

 

 

 

 
 
 

 
 

 

El Capital Contable (CC) fue de $5,261 millones al 30 de septiembre de 2021, aumentando 6.0% 
en comparación con los $4,963 millones del mismo periodo de 2020. La estructura de capital 
estaba integrada por 49.2% de pasivo y 50.8% de capital; mientras que, al cierre del 3T20, estaba 
compuesta por 50.8% de pasivo y 49.2% de capital. 

2.97x
3.56x

4.61x

5.79x 6.14x 5.92x
5.47x

4.41x

3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x

4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21

Deuda Neta/EBITDA vs. Covenant CEBURES (no mayor a 3x)

DN/EBITDA Covenant

1.07x 1.09x 1.06x 1.03x 1.01x 0.97x 1.01x 0.97x

3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x 3.0x

4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21

Pasivo Total/Capital Contable vs. Covenant CEBURES (no mayor a 3x)

PT/CC Covenant

2.72x

2.51x
2.05x

1.64x 1.69x
1.93x 2.10x

2.57x

2.5x

2.5x 2.5x 2.5x 2.5x 2.5x 2.5x

2.5x

4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21

EBITDA/Intereses Pagados vs. Covenant CEBURES (no menor a 2.5x)

EBITDA/Intereses Pagados Covenant

4,963 5,261

Capital Contable ($ Millones)

sep-20 sep-21

6.0%

Capital Contable 
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(213)

199
281

248 199

26

171

Flujo libre de efectivo de la firma ($ Millones)

En este trimestre se registraron $244 millones como participación de terceros en fideicomisos, 
cifra que corresponde a las aportaciones que realizaron los inversionistas en Aldea Tulum, con lo 
que el capital contable se incrementó. 
 

Flujo de efectivo 
 
 

 
 
 
 

 

Integración de Flujo de Efectivo ($ Millones) 

Conceptos 3T20 3T21 ∆%  9M20 9M21 ∆% 

Utilidad antes de impuestos 1 168 13,232.2% 122 273 123.2% 

Actividades de inversión 1 (2) (228.7%) 4 2 (49.8%) 

Actividades de financiamiento 90 35 (60.7%) 138 148 7.4% 

Flujo antes de impuestos 93 202 118.1% 264 423 60.1% 

Flujo generado en actividades de operación 185 (36) (119.4%) (8) (7) (6.8%) 
Flujo neto de efectivo de actividades de 
operación 

278 166 (40.1%) 257 416 62.2% 

Flujo neto de actividades de inversión 4 5 32.2% 11 (20) (282.8%) 

Flujo neto de actividades de financiamiento (218) (271) 24.6% (184) (522) 184.5% 

Δ Efectivo y equivalentes de efectivo 64 (100) (256.0%) 84 (126) (250.3%) 

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 511 554 8.3% 491 580 18.0% 

Efectivo y equivalentes al final del periodo 575 454 (21.1%) 575 454 (21.1%) 
 
 

Flujo libre de efectivo de la firma 281 171 (39.1%) 267 396 48.4% 

El flujo libre de efectivo del 3T21 ascendió a $171 millones vs. $281 millones en el 3T20. Durante 
los 9M21, se generó un flujo libre de efectivo por $396 millones, representando un alza de 48.4% 
en comparación con los $267 millones obtenidos en los 9M20. 
 
 

 
 
 
  

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

267
396

Flujo Acumulado al 30 de septiembre de 2021 ($ Millones)

Acum. sep-20 Acum. sep-21

Variación de efectivo 

1T20                      2T20                      3T20                       4T20                     1T21                      2T21                      3T21 
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Sustentabilidad 
 

 
 

 

Salud y Seguridad 

Indicador 3T21 

Horas totales trabajadas 973,748 
Horas totales trabajadas por colaboradores 222,380 
Horas totales trabajadas por contratistas 751,368 
Número de desarrollos en construcción 7 
Número total de accidentes reportados para colaboradores 4 
Número total de accidentes con pérdida de tiempo (colaboradores) 2 
Días totales perdidos por accidente 4 
Número total de fatalidades (colaboradores) 0 
Número total de accidentes reportados para contratistas 5 
Número total de accidentes con pérdida de tiempo (contratistas) 1 
Días totales perdidos por accidente 2 
Número total de fatalidades (contratistas) 0 
TRIR global 1.85 

LTAR global 0.62 
TRIR - Tasa de Incidentes Registrables (accidentes totales registrados *200,000 / total de horas trabajadas). 
LTAR - Tasa de Accidentes con Pérdida de Tiempo Laboral (accidentes con pérdida de tiempo * 200,000 / total de horas trabajadas). 
 

Medio Ambiente 

Indicador 3T21 

Número total de viviendas verdes certificadas construidas  696 
Mitigación anual de emisiones de GEI (tCO2e) por vivienda verde certificada 
construida  

632.288 

Reducción de huella de carbono anual (tCO2e) por vivienda verde certificada 
construida  

4,685.056 

Número de ecotecnias instaladas en vivienda verde certificada construida  
        WC Ahorradores 696 
        Focos Ahorradores 5,568 
        Regaderas Ahorradoras 696 
Litros de agua ahorrados anualmente por vivienda verde certificada construida 9,466,545 
Emisiones directas tCO2e  402.26 

 

Ética 

Indicador 3T21 

Número total de denuncias 2 
Número de denuncias por externos 0 
Número de denuncias por personas de la empresa 2 
Porcentaje de denuncias anónimas 100% 
Número de denuncias anónimas 2 
Número de denuncias no anónimas 0 
  

Denuncias relacionadas con el buen trato a clientes 0 
Denuncias relacionadas con el ambiente laboral 2 
Denuncias relacionadas con el medio ambiente 0 

 

Comunidades 

Indicador 3T21 

Número total de desarrollos con campañas sociales 2 
Número de programas que, además, contribuyen a la mitigación del impacto 
ambiental  

1 

Indicadores  
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Acontecimientos recientes 
 

 El 6 de septiembre de 2021, la Compañía anunció que en dicho mes cumplió 20 años de trayectoria 
en el sector vivienda, en los que, entre otras cosas: i) ha escriturado más de 100 mil viviendas; y ii) se 
ha posicionado como el desarrollador líder de viviendas bajo el programa ECOCASA (mediante el cual 
se genera una reducción de hasta 40% en las emisiones de gases efecto invernadero). 
 

 El 26 de julio de 2021, CADU informó que, bajo previa opinión favorable del Comité de Auditoría, el 
Consejo de Administración aprobó la ratificación de la designación de KPMG Cárdenas Dosal S.C. 
(“KPMG”) como auditor externo. 

 

Cobertura de analistas 
En virtud de que Corpovael, S.A.B. de C.V. (“CADU”) cuenta con valores listados bajo la normatividad del 
Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, se informa que cuenta con cobertura formal sobre 
su acción por parte de: Actinver Casa de Bolsa, BBVA Bancomer, Punto Casa de Bolsa, Apalache Análisis y 
Miranda GR. Para mayor información, favor de acceder a http://ri.caduinmobiliaria.com  
  

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

Sobre eventos futuros 

 

Teleconferencia de resultados 3T21 
   

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

La información presentada por la Empresa puede incluir declaraciones respecto de acontecimientos 
futuros y/o resultados financieros proyectados. Los resultados obtenidos podrían diferir a los 
proyectados en este documento, esto debido a que los resultados pasados no garantizan el 
comportamiento de resultados futuros. Por lo anterior, la Empresa no asume obligación por factores 
externos o indirectos acontecidos en México o en el extranjero. 
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Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias 
Estados de Posición Financiera Condensados Consolidados 
Al 30 de septiembre de 2021 y al 30 de septiembre de 2020 

(Cifras en Miles de Pesos) 
  30 de sep   30 de sep   

∆%  2020   2021   
Activo        

Activos Circulantes:        
Efectivo y equivalentes de efectivo $575,095  $453,930  (21.1%) 

Clientes (Neto) 385,453  373,328  (3.1%) 

Otras cuentas por cobrar (Neto) 841,596  908,934  8.0% 

Inventarios inmobiliarios 2,645,197  3,138,585  18.7% 

Otros activos circulantes 601,059  485,084  (19.3%) 

Total Activos circulantes 5,048,400  5,359,861  6.2% 

   
 

 
 

 Activos No Circulantes:      

Inventarios inmobiliarios 4,912,508  4,707,878  (4.2%) 

Propiedades Planta y Equipo (Neto) 49,432  40,793  (17.5%) 

Otros activos no circulantes 79,888  238,815  198.9% 

Total Activos no circulantes 5,041,829  4,987,486  (1.1%) 

Otros activos no circulantes - 
 

 
 

 Total Activos $10,090,229  $10,347,346  2.5% 

   
 

 
 

 Pasivo y Capital Contable      

Pasivos Circulantes      

Créditos Bancarios 1,117,411  150,403  (86.5%) 

Créditos Bursátiles 160,000  171,429  7.1% 

Proveedores 219,121  481,599  119.8% 

Impuestos por pagar 70,803  131,775  86.1% 

Otros pasivos circulantes 254,145  192,892  (24.1%) 

Total Pasivos circulantes 1,821,480  1,128,098  (38.1%) 

      Pasivos no circulantes      

Créditos Bancarios 1,674,730  1,812,926  8.3% 

Créditos Bursátiles 825,714  1,187,814  43.9% 

Pasivo por arrendamiento 17,035  17,035  - 

Impuestos Diferidos 788,064  940,065  19.3% 

Total Pasivos no circulantes 3,305,543  3,957,841  19.7% 

Total Pasivos $5,127,023  $5,085,939  (0.8%) 

      Capital Contable      

Capital Social 169,658  169,658  - 
Utilidades retenidas 4,667,132  4,804,409  2.9% 

Participación controladora 4,836,791  4,974,069  2.8% 

Participación no controladora 126,415  287,340  127.3% 

Total del capital contable 4,963,206  5,261,408  6.0% 

Total Pasivo y Capital Contable $10,090,229  $10,347,346  2.5% 
   

 
          

 
 

Estados Financieros (EEFFs) 
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Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias 
Estados Condensados Consolidados de Utilidad Integral 

(Cifras en Miles de Pesos) 

 3T20 %/Ing. 3T21 %/Ing. ∆% 9M20 %/Ing. 9M21 %/Ing. ∆% 

Ingresos:           

Ventas Inmobiliarias $807,756 98.3% $586,437 73.9% (27.4%) $2,035,172 96.7% $2,066,923 87.6% 1.6% 

Venta de Terrenos  7,531 0.9% 163,699 20.6% 2,073.7% 61,528 2.9% 217,361 9.2% 253.3% 

Servicios de 
Construcción 

6,557 0.8% 43,444 5.5% 562.6% 7,636 0.4% 74,956 3.2% 881.6% 

 821,843 100.0% 793,579 100.0% (3.4%) 2,104,335 100.0% 2,359,239 100.0% 12.1% 

            

Costos y gastos:           

Costo de Construcción (579,167) 70.5% (474,775) 59.8% (18.0%) (1,468,639) 69.8% (1,547,374) 65.6% 5.4% 

Interés Capitalizado (90,209) 11.0% (35,422) 4.5% (60.7%) (138,193) 6.6% (148,464) 6.3% 7.4% 

Costo de Ventas (669,376) 81.4% (510,198) 64.3% (23.8%) (1,606,832) 76.4% (1,695,838) 71.9% 5.5% 

            

Utilidad Bruta 152,467 18.6% 283,382 35.7% 85.9% 497,503 23.6% 663,401 28.1% 33.3% 

            

Gastos  (133,167) 16.2% (101,369) 12.8% (23.9%) (326,052) 15.5% (339,918) 14.4% 4.3% 

Depreciación (5,012) 0.6% (3,504) 0.4% (30.1%) (14,609) 0.7% (10,968) 0.5% (24.9%) 

Gastos Generales (138,179) 16.8% (104,873) 13.2% (24.1%) (340,661) 16.2% (350,886) 14.9% 3.0% 

            
           

            
Utilidad de operación 14,288 1.7% 178,509 22.5% 1,149.4% 156,842 7.5% 312,515 13.2% 99.3% 

           

Ingresos Financieros 3,815  5,045  32.2% 10,688  8,998  (15.8%) 

Gastos Financieros (16,841)  (15,302)  (9.1%) (45,360)  (48,780)  7.5% 

  (13,026)  (10,257)  (21.3%) (34,673)  (39,782)  14.7% 

Utilidad antes de 
impuestos a la utilidad 

1,262 0.2% 168,252 21.2% 13,232.2% 122,169 5.8% 272,734 11.6% 123.2% 

            
Impuestos a la utilidad:           

ISR causado 13,744 1.7% (22,472) 2.8% (263.5%) 4,161 0.2% (75,361) 3.2% (1,911.1%) 

ISR diferido - - (74,153) 9.3% - - - (36,336) 1.5% - 

Neto 13,744 1.7% (96,625) 12.2% (803.0%) 4,161 0.2% (111,697) 4.7% (2,784.4%) 

            
Utilidad neta e integral 
consolidada 

$15,006 1.8% $71,627 9.0% 377.3% $126,329 6.0% $161,037 6.8% 27.5% 

            Participación 
controladora 

15,455  70,338  355.1% 121,918  160,523  31.7% 

Participación no 
controladora 

(449)  1,290  387.2% 4,411  514  (88.4%) 
            

Utilidad neta e integral 
consolidada 

15,006 1.8% 71,627 9.0% 377.3% 126,329 6.0% 161,037 6.8% 27.5% 

            

Utilidad (Pérdida) Neta 
Básica por Acción* 

0.05  0.21  355.1% 0.36  0.47  31.7% 
 

*Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 3T21 y 3T20. 
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Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias 

Estados Condensados Consolidados de Flujos de Efectivo 

(Cifras en Miles de Pesos) 

 
  3T20 3T21 9M20 9M21 

      

Actividades de Operación     

Utilidad Antes de Impuestos 1,262 168,252 122,168 272,733 

      

Partidas relacionadas con actividades de Inversión     

Depreciación y Amortización 5,012 3,504 14,609 10,967 

Ingresos por intereses (3,815) (5,045) (10,688) (8,997) 

       
Intereses Capitalizados reconocidos en el Costo de Ventas 90,209 35,423 138,193 148,465 

Flujo Derivado del Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 92,668 202,134 264,282 423,168 

      
Flujos Generados o utilizados en la Operación     

Decremento (Incremento) en Clientes (7,667) (22,476) (88,721) (42,233) 

Decremento (Incremento) en Inventarios 185,728 (385,526) 384,321 (232,409) 

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

24 (124,901) (333,374) (198,449) 

Incremento (Decremento) en Proveedores 33,427 198,311 138,100 182,325 

Incremento (Decremento) en Otros Pasivos (13,755) 114,410 (171,775) 152,150 

Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (12,858) 184,344 63,669 131,368 
            
Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Operación 277,567 166,296 256,502 415,920 

Actividades de Inversión      

Inversiones en acciones - - - (28,533) 

Otras cuentas por cobrar a largo plazo - - - - 

Intereses Cobrados 3,815 5,045 10,688 8,997 

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversión 3,815 5,045 10,688 (19,536) 
      
Actividades de Financiamiento     

Financiamientos Bancarios 333,123 449,148 1,354,172 1,135,774 

Financiamientos Bursátiles - - - - 

Amortización de Financiamientos Bancarios (484,981) (611,475) (1,288,501) (1,302,495) 

Amortización de Financiamientos Bursátiles - (42,857) - (128,571) 

Dividendos Pagados  - - - - 

Intereses Pagados (65,679) (59,711) (242,076) (205,183) 

Otras partidas - (6,072) (7,122) (21,669) 

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Financiamiento (217,537) (270,967) (183,527) (522,144) 

Incremento (Disminución) de Efectivo y Equivalentes de 
Efectivo 

63,845 (99,626) 83,663 (125,760) 

       Efectivo y Equivalentes de Efectivo al principio del período 511,251 553,555 491,434 579,691 

       Efectivo y Equivalentes de Efectivo al final del período 575,096 453,930 575,096 453,930 

Notas a los estados financieros: para un mejor análisis, en adición al contenido de este reporte, 
recomendamos ir a detalle sobre las notas de los estados financieros integrantes en 

http://ri.caduinmobiliaria.com. 
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