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INFORME DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL 4T21 DICTAMINADO 
(Incluye ajustes de Auditoría) 

 
 

 

 
 
 

 
 

Mensaje del Director: 
 
Muy estimados inversionistas de CADU: 
 
En el mes de febrero del presente año, dimos a conocer nuestro informe de resultados 
correspondiente al 4T21. Lo anterior previo al Informe Anual y a la presentación de los Estados 
Financieros Dictaminados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021, 
que debió presentarse en el mes de abril. 
 
Como es de su conocimiento, por diferencias de criterios con nuestros auditores externos 
respecto de algunos puntos específicos, la emisión del dictamen se retrasó más de los esperado, 
por lo que no nos fue posible presentar los Estados Financieros Dictaminados oportunamente. 
 
Tanto en los informes trimestrales correspondientes al 1T22 y al 2T22, informamos a nuestros 
inversionistas de los principales puntos que podrían sufrir ajustes por las diferencias de criterios 
con los auditores externos. Asimismo, se informó a los tenedores de los Bonos CADU 18, CADU 
19 y CADU 20V, mismos que celebraron Asambleas con el fin de otorgarnos las dispensas que ya 
se han comentado en anteriores informes y así evitar caer en cualquier tipo de incumplimiento. 
También se aclaró que los posibles ajustes de auditoría no afectarían la liquidez de la empresa, 
la caja, el flujo de efectivo, ni los perfiles de vencimiento de la deuda, por lo que se cumpliría 
puntualmente con todas nuestras obligaciones de pago tanto de capital como de intereses. 
 
Los principales puntos que se ajustaron fueron los siguientes: 
 

• Fideicomiso Tulum 

Los ajustes derivados de la operación celebrada con inversionistas en el Fideicomiso, 
implicó la eliminación de ingresos por $160 mdp relativa a la cesión onerosa de los 
derechos fideicomisarios, lo que afecto los resultados en $103 mdp. 
 

• Registro de Ingresos 

La diferencia de criterios entre el momento contable del registro de ingresos (Acta de 
entrega) afectó los resultados en $36 mdp. 
 
 

 

Cancún, Q. Roo, México a 22 de agosto de 2022. – 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 cuarto trimestre y ejercicio completo 2021. Las cifras presentadas en este reporte se encuentran 
expresadas en pesos nominales mexicanos corrientes, son 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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• Propiedades de Inversión  

No afectó los resultados, únicamente fue una reclasificación de cuentas de propiedades 
de inversión a Inventarios. 
 

• Deterioro de Inventarios 

Los inventarios consolidados de CADU al 31 de diciembre de 2021, suman $7,696 mdp. 
Después de una exhaustiva revisión por parte de los auditores externos de los inventarios, 
se determinó un deterioro de $44 mdp, es decir del 0.57% (Cero punto cincuenta y siete 
por ciento), lo que significa que el 99.43% de los inventarios de CADU están valuados 
adecuadamente. 
 
A continuación, se presentan las variaciones entre el 4T21 presentado en el mes de 
febrero de 2022 y el 4TD21 que incluye los efectos de los ajustes antes comentados, tanto 
en el Estado de Resultados como en el Balance.  

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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Taxonomía IFRS CNBV 2019 - [210000] Estado de situación financiera, circulante/no circulante

Ene  Dic  2021 Ene  Dic  2021 Variación
Estado de situación financiera [sinopsis]

Activos [sinopsis] Dictamen 4T Original

Activos circulantes[sinopsis]

Efectivo y equivalentes de efectivo 493,839,000 493,839,000 0  

Clientes y otras cuentas por cobrar 635,852,000 1,190,271,000 -554,419,000  

Impuestos por recuperar 64,108,000 150,290,000 -86,182,000  

Otros activos financieros 0 0 0

Inventarios 2,386,387,000 3,473,861,000 -1,087,474,000  

Activos biológicos 0 0 0

Otros activos no financieros 101,873,000 182,941,000 -81,068,000  

Activos circulantes distintos de los activos no circulantes o 

grupo de activos para su disposición clasificados como 

mantenidos para la venta

3,682,059,000 5,491,202,000 -1,809,143,000 

Activos mantenidos para la venta 0 0 0

Total de activos circulantes 3,682,059,000 5,491,202,000 -1,809,143,000 

Activos no circulantes [sinopsis]

Clientes y otras cuentas por cobrar no circulantes 485,241,000 0 485,241,000

Impuestos por recuperar no circulantes 0 0 0

Inventarios no circulantes 5,309,252,000 4,167,816,000 1,141,436,000

Activos biológicos no circulantes 0 0 0

Otros activos financieros no circulantes 0 0 0

Inversiones registradas por método de participación 0 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y 

asociadas 
5,133,000 191,793,000 -186,660,000 

 

Propiedades, planta y equipo 33,045,000 38,226,000 -5,181,000  

Propiedades de inversión 0 437,546,000 -437,546,000  

Activos por derechos de uso 21,638,000 21,638,000 0

Crédito mercantil 0 0 0

Activos intangibles distintos al crédito mercantil 0 0 0

Activos por impuestos diferidos 292,755,000 171,818,000 120,937,000  

Otros activos no financieros no circulantes 347,549,000 56,475,000 291,074,000

Total de activos no circulantes 6,494,613,000 5,085,312,000 1,409,301,000

Total de activos 10,176,672,000 10,576,514,000 -399,842,000 -399,842,000 

Capital Contable y Pasivos [sinopsis]

Pasivos [sinopsis]

Pasivos Circulantes [sinopsis]

Proveedores y otras cuentas por pagar a corto plazo 568,941,000 583,915,000 -14,974,000 

Impuestos por pagar a corto plazo 327,015,000 125,461,000 201,554,000

Otros pasivos financieros a corto plazo 980,834,000 980,834,000 0

Pasivos por arrendamientos a corto plazo 6,043,000 0 6,043,000

Otros pasivos no financieros a corto plazo 243,280,000 309,174,000 -65,894,000 

Provisiones circulantes [sinopsis]

Provisiones por beneficios a los empleados a corto plazo 0 0 0

Otras provisiones a corto plazo 0 0 0

Total provisiones circulantes 0 0 0
Total de pasivos circulantes distintos de los pasivos 

atribuibles a activos mantenidos para la venta
2,126,113,000 1,999,384,000 126,729,000

Pasivos atribuibles a activos mantenidos para la venta 0 0 0

Total de pasivos circulantes 2,126,113,000 1,999,384,000 126,729,000

Pasivos a largo plazo [sinopsis]

Proveedores y otras cuentas por pagar a largo plazo 0 0 0

Impuestos por pagar a largo plazo 0 0 0

Otros pasivos financieros a largo plazo 2,457,380,000 2,457,380,000 0

Pasivos por arrendamientos a largo plazo 16,026,000 17,036,000 -1,010,000 

Otros pasivos no financieros a largo plazo 137,170,000 0 137,170,000

Provisiones a largo plazo [sinopsis]

Provisiones por beneficios a los empleados a largo plazo 6,997,000 0 6,997,000

Otras provisiones a largo plazo 0 0 0

Total provisiones a largo plazo 6,997,000 0 6,997,000

Pasivo por impuestos diferidos 698,584,000 915,185,000 -216,601,000 

Total de pasivos a largo plazo 3,316,157,000 3,389,601,000 -73,444,000 

Total pasivos 5,442,270,000 5,388,985,000 53,285,000 53,285,000

Capital Contable [sinopsis]

Capital social 169,659,000 169,659,000 0

Prima en emisión de acciones 1,487,499,000 1,507,895,000 -20,396,000 

Acciones en tesorería 30,705,000 30,705,000 0

Utilidades acumuladas 3,068,669,000 3,284,391,000 -215,722,000 

Otros resultados integrales acumulados 0 0 0

Total de la participación controladora 4,695,122,000 4,931,240,000 -236,118,000 

Participación no controladora 39,280,000 256,289,000 -217,009,000 

Total de capital contable 4,734,402,000 5,187,529,000 -453,127,000 -453,127,000 

Total de capital contable y pasivos 10,176,672,000 10,576,514,000 -399,842,000 -399,842,000 *

*

 

Las variaciones en el capital contable se deben 

fundamentalmente a la operación del Fideicomiso

Tulum que afectó $103 mdp a las utilidades y en 

$250 que se ajustaron del capital al pasivo

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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Pedro Vaca Elguero,                                                                                                                                              
Presidente del Consejo y Director General 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Taxonomía IFRS CNBV 2019 - [310000] Estado de resultados, resultado del periodo, por función de gasto

Acumulado Año Actual Acumulado Año Actual Variación
Resultado de periodo [sinopsis] Dictamen Original

Utilidad (pérdida) [sinopsis]

Ingresos 2,778,531,000 3,048,593,000 -270,062,000 -139,522,000 

Costo de ventas 2,093,754,000 2,224,294,000 -130,540,000 103,000,000 Fideicomiso Tulum

Utilidad bruta 684,777,000 824,299,000 -139,522,000 36,552,000 Registro de Ingresos (Actas de Entrega y otros)

Gastos de venta 220,568,000 254,057,000 -33,489,000 

Gastos de administración 381,793,000 238,165,000 143,628,000 -110,139,000

Otros ingresos 0 0 0 36,654,625 Provisión de Cuentas Incobrables

Otros gastos 0 4,692,000 -4,692,000 28,429,395 Ajuste por anticipos a proveedores (por recuperar)

Utilidad (pérdida) de operación 82,416,000 327,385,000 -244,969,000 36,156,483 Gastos adicionales Blume

Ingresos financieros 14,603,000 14,039,000 564,000 8,898,497 Otros gastos

Gastos financieros 106,826,000 71,197,000 35,629,000

Participación en la utilidad (pérdida) de asociadas y negocios 

conjuntos
0 0 0

-35,629,000 Intereses no asignados a proyectos

Utilidad (pérdida) antes de impuestos -9,807,000 270,227,000 -280,034,000 

Impuestos a la utilidad 90,716,000 144,353,000 -53,637,000  53,637,000 Recuperación de impuestos por menores ingresos

Utilidad (pérdida) de operaciones continuas -100,523,000 125,874,000 -226,397,000 

Utilidad (pérdida) de operaciones discontinuadas 0 0 0   

Utilidad (pérdida) neta -100,523,000 125,874,000 -226,397,000   

Utilidad (pérdida), atribuible a [sinopsis]

Utilidad (pérdida) atribuible a la participación controladora -103,636,000 125,367,000 -229,003,000 

Utilidad (pérdida) atribuible a la participación no controladora 3,113,000 507,000 2,606,000

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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INFORMACIÓN DESTACADA (OPERATIVA Y FINANCIERA) 
 

 
 

 

Durante el 2021, CADU trabajó en impulsar su proceso de recuperación, basándose 
principalmente en la estrategia desplegada desde el comienzo de la contingencia sanitaria, la cual 
se encuentra enfocada en: i) estimular la generación de flujo de efectivo; ii) reducir la deuda; y, 
iii) mantener un apropiado nivel de liquidez; obteniendo los siguientes resultados: 
 

 Los ingresos por venta de vivienda en el 4T21 cayeron 48.1% con relación al 4T20; sin 
embargo, los ingresos por vivienda de 2021 disminuyeron 14.8%. Los ingresos totales en 
el ejercicio 2021 cayeron 15.7%. 
 

 En el 4T21, se registró un flujo libre de efectivo negativo de $158 millones; sin embargo, 
durante el ejercicio 2021, se generó un flujo libre de efectivo positivo de $239 millones. 
 

 Al 31 de diciembre de 2021, la deuda total fue de $3,438 millones, representando una 
disminución de 5.0% o $180 millones respecto a los $3,618 millones obtenidos en el 
mismo periodo de 2020.  
 

 El saldo de efectivo y equivalentes totalizó $494 millones, aumentando 8.8% contra los 
$454 millones del 3T21. 
 

 Durante el 4T21 el EBITDA fue de -$152 millones vs. $179 millones en el 4T20. En el año, 
el EBITDA presentó un decremento de 34.6%, al pasar de $489 millones en el 2020 a $320 
millones en el 2021. El margen EBITDA pasó de 14.8% en el 2020 a 11.5% en el 2021. 
 

 Durante el 4T21 se registró una pérdida neta de $262 millones vs. la utilidad neta de $11 
millones obtenida en el 4T20. En el 2021, la pérdida neta fue de $101 millones, vs. la 
utilidad neta de $138 millones del 2020. 
 

 El Ciclo de Capital de Trabajo pasó de 1,066 días al cierre de 2020 a 1,229 días al finalizar 
el 2021 (+163 días). 

 

 Se celebraron Asambleas de tenedores de Certificados Bursátiles correspondientes a las 
emisiones “CADU18” y “CADU19” y “CADU20V”, en las que CADU obtuvo el otorgamiento 
de una dispensa en el cumplimiento de los covenants de dichos certificados para 2022. 
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 RESULTADOS COMPARATIVOS 4T21 VS. 4T20 
 

Nota: Las razones consideran la deuda menos los costos de apertura de crédito y gastos de emisión por amortizar. 
*Cifras en pesos. Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 4T21 y 4T20.  
 
 
 

INDICADORES DE BALANCE ($ Millones)  INDICADORES FINANCIEROS 
Indicador 4T20 4T21  Indicador 2020 2021 

Efectivo y equivalentes 580 494  ROE (%) 2.8 (2.1) 
Clientes 274 249  ROA (%) 1.4 (1.0) 
Inventarios 7,670 7,696  EBITDA ($ Millones) 489 320 

Otros activos 1,491 1,689 
 Utilidad Neta ($ 

Millones) 
138 (101) 

Total Activos 10,014 10,127  UPA ($) 0.45 (0.31) 
Deuda Bancaria1 2,119 2,099  CCT (días) 1,066 1,229 

Deuda Bursátil2 1,461 1,290 
Total deuda1 y 2 3,581 3,389    
Otros pasivos 1,460 2,004    
Total pasivos 5,041 5,393    
Capital contable 4,973 4,734    

1Considera la deuda bancaria menos los costos de apertura de crédito. 
2Considera la deuda bursátil menos los gastos de emisión por amortizar. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

PRINCIPALES INDICADORES ($ Millones) 

Indicador 4T20 4T21 ∆% 2020 2021 ∆% 

Unidades 1,276 809 (36.6%) 3,979 3,498 (12.1%) 
Precio Promedio ($ Miles) 786 643 (18.1%) 763 740 (3.1%) 

Ingresos Vivienda 1,003 520 (48.1%) 3,038 2,587 (14.8%) 
Venta de Terrenos  (9) (122) (1,196.9%) 52 95 83.0% 
Servicios de Construcción 200 21 (89.6%) 207 96 (53.9%) 
Ingresos Totales 1,193 419 (64.9%) 3,297 2,779 (15.7%) 
Utilidad de Operación 84 (230) (375.1%) 240 82 (65.7%) 
EBITDA 179 (152) (184.9%) 489 320 (34.6%) 
Margen EBITDA (%) 15.0 (36.3) (51.4 pp.) 14.8 11.5 (3.3 pp.) 
Utilidad Neta 11 (262) (2,400.6%) 138 (101) (173.0%) 
Margen neto (%) 1.0 (62.4) (63.3 pp.) 4.2 (3.6) (7.8 pp.) 

FLEF 258 (158) (161.1%) 526 239 (54.6%) 
Cobertura de intereses  1.69x 1.08x (0.61x) 1.69x 1.08x (0.61x) 
Deuda neta a EBITDA UDM  6.14x 9.06x 2.92x 6.14x 9.06x 2.92x 
Apalancamiento (PT/CC)  1.01x 1.14x 0.13x 1.01x 1.14x 0.13x 
UPA* ($) 0.09 (0.78) (988.5%) 0.45 (0.31) (168.3%) 

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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DESEMPEÑO OPERATIVO 
 
 

 
 

 

 
Durante el 4T21, los ingresos totales disminuyeron a $419 millones, vs. $1,193 millones en el 
4T20, como consecuencia de los decrementos registrados en los ingresos por vivienda (-48.1% o 
-$482 millones), por venta de terrenos (-$113 millones) y por servicios de construcción (-89.6% o 
-$179 millones), este último afectado por una alta base de comparación. 
 
La reducción de ingresos por vivienda derivó de la desaceleración que presentó el 
desplazamiento de unidades en CDMX y Quintana Roo; ya que se escrituraron menos unidades 
de Aldea Tulum (-$132 millones) por la base comparativa alta debido al pipeline de preventas que 
tenía en el 2020 y de Torre Lago (-$87 millones). Además, durante el 4T21, se culminó la venta 
de Allure (-$190 millones) que se sustituyó con BLUME (+$47 millones) y en el 4T20 terminó el 
proyecto Torre Oasis (-$58 millones) en la CDMX. Aunque la escrituración de Allure terminó en 
el 2021, por ajustes de auditoría, una parte de los ingresos de este proyecto será reconocida en 
el 1S22. 
 
Del total de ingresos del 4T21, el 124.1% derivó de la escrituración de vivienda y -29.1% de la 
venta de terrenos, debido a correcciones de auditoría realizadas en el 4T21. El 5.0% restante 
provino de los servicios de construcción. 
 
En el ejercicio 2021, los ingresos totales decrecieron 15.7%, pasando de $3,297 millones en el 
2020 a $2,779 millones, de los cuales 93.1% provino de la venta de vivienda, 3.4% del 
desplazamiento de terrenos y 3.4% de servicios de construcción. 
 
 
 

 

 

 

84.0%

(0.8%)
16.7%

4T20

Vivienda Venta terrenos Servicios de construcción

124.1%

(29.1%)

5.0%
4T21

Vivienda Venta terrenos Servicios de construcción

Ingresos Totales ($ Millones) 
 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 

Ingresos Vivienda 1,003 520 (482) (48.1%) 3,038 2,587 (450) (14.8%) 

         
Venta de Terrenos  (9) (122) (113) (1,196.9%) 52 95 43 83.0% 
Servicios de Construcción 200 21 (179) (89.6%) 207 96 (112) (53.9%) 

Total 1,193 419 (774) (64.9%) 3,297 2,779 (519) (15.7%) 

INGRESOS 

64.9% 

1,193 mdp 419 mdp 

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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NOTA: VU hace referencia a la Vivienda Usada. 
 

Los ingresos por venta de vivienda del 4T21 totalizaron $520 millones, 48.1% menos que los 
$1,003 millones del 4T20, debido principalmente a las contracciones que presentaron las 
escrituraciones en la CDMX (-86.5%) y en Quintana Roo (-41.1%). 
 

En este sentido, el decremento registrado en el desplazamiento de los proyectos de la CDMX 
obedece a la culminación del desarrollo Oasis y a la desaceleración de la comercialización de 
Torre Lago. 
 

Por su parte, la entrada en vigor del nuevo sistema de puntaje del Infonavit (T1000), y de la 
reforma en materia de subcontratación laboral, continuó afectando el ritmo de ventas de los 
proyectos en Playa del Carmen (-$50 millones) y Cancún (-$155 millones), ya que la puntuación 
de una porción importante de los afiliados de esta región no alcanza el nivel necesario (incluso 
algunos trabajadores tuvieron que cotizar desde cero, a pesar de seguir en la misma empresa); 
además, por ajustes de auditoría, una parte de los ingresos de Allure, ubicado en Cancún, será 
reconocida en el 1S22. En el caso de Tulum la disminución también fue por la base comparativa 
alta debido al pipeline de preventas que tenía en el 2020. 
 

Durante 2021, los ingresos por vivienda sumaron $2,587 millones, representando un decremento 
de 14.8% en comparación con los $3,038 millones de 2020, debido a que los mayores ingresos 
generados por Aldea Tulum (que cumplió su primer año completo de comercialización) fueron 
contrarrestados por la desaceleración registrada en la CDMX (por los factores anteriormente 
mencionados) y por la caída en Playa del Carmen. 
 

 

31%

15%35%

1%
0.2% 17% 1%

4T20

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

1,003 mdp

31%

19%

43%

1%
0.2%

4%

1%4T21

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

520 mdp

Ingresos por Vivienda por plaza ($ Millones) 
 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 

Cancún 315 161 (155) (49.1%) 1,131 1,038 (93) (8.2%) 
Playa del Carmen 149 99 (50) (33.3%) 760 349 (411) (54.1%) 
Tulum 355 223 (132) (37.1%) 355 1,004 649 182.6% 
Aguascalientes (VU) - - - - - 1 1 - 
Guadalajara (VU) 8 8 (0.1) (1.1%) 32 40 8 25.1% 
Estado de México (VU) 2 1 (1) (54.3%) 5 8 2 43.0% 
Ciudad de México  167 23 (145) (86.5%) 693 122 (572) (82.5%) 
Ciudad Juárez / otros (VU) 6 6 (0.02) (0.4%) 60 26 (34) (56.5%) 
TOTAL 1,003 520 (482) (48.1%) 3,038 2,587 (450) (14.8%) 

Ingresos Vivienda 

48.1% 

http://ri.caduinmobiliaria.com/
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Al igual que en los demás trimestres de 2021, los desarrollos localizados en Quintana Roo fueron 
los que más contribuyeron a los ingresos del 4T21, aportando ~93% (31% provino de los 
proyectos en Cancún, 43% de Tulum y 19% de Playa del Carmen), representando un alza anual 
de 12 pp. 
 

En contraste, los desarrollos ubicados en la CDMX sólo aportaron el 4% de los ingresos del 
trimestre (-13 pp. vs. el 4T20), dado que el proyecto Torre Oasis finalizó su venta en el 2020 y el 
desplazamiento de las unidades de Torre Lago se ha desacelerado.  
 

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. 
 

En el 4T21, los ingresos por vivienda se vieron afectados por la disminución en los segmentos de 

vivienda de interés social (-31.6% o -$196 millones), residencial (-108.6% o -$143 millones), 

media-residencial (-78.6% o -$136 millones) y vivienda media (-8.9% o -$7 millones).  

En este respecto, los ingresos por venta de vivienda de interés social resintieron la desaceleración 

de la demanda que derivó, en parte, de la entrada en vigor del nuevo sistema de puntaje del 

Infonavit y de la reforma en materia de subcontratación laboral; mientras que la culminación de 

la venta de Torre Oasis y la desaceleración del ritmo de escrituraciones de Torre Lago (ubicados 

en la CDMX), contrarrestaron el alza de $9 millones registrada por el proyecto Kings (situado en 

Cancún), afectando con ello los ingresos del segmento medio-residencial. Por su parte, el 

segmento residencial reflejó la terminación del inventario de Allure y que, por ajustes de 

auditoría, una parte de los ingresos de las unidades vendidas de este desarrollo será reconocida 

hasta el 1S22; lo cual fue parcialmente compensado por los ingresos de Blume (desarrollo que 

inició su venta en el 1T21). 

Con relación al ejercicio 2021, los ingresos del segmento de vivienda de interés social (nueva) se 

incrementó 8.7% (+$135 millones) vs. el 2020, impulsados por el desplazamiento del proyecto 

Aldea Tulum, ya que registró su primer año en comercialización. Por su parte, los ingresos de 

vivienda media disminuyeron 20.9% contra el 2020, dada la culminación de dos proyectos de este 

segmento; y, los ingresos provenientes de los segmentos de vivienda de interés social usada (VU), 

media-residencial y residencial decrecieron 19.6% y 70.3% y 3.5%, respectivamente. 

 

 

 
 

Ingresos por Vivienda por segmento ($ Millones) 
 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 

Interés Social 590 405 (185) (31.4%) 1,563 1,698 135 8.7% 
Interés Social (VU) 31 20 (11) (35.6%) 138 111 (27) (19.6%) 
Media 77 70 (7) (8.9%) 282 224 (59) (20.9%) 
Media-Residencial 173 37 (136) (78.6%) 693 206 (487) (70.3%) 
Residencial 132 (11) (143) (108.6%) 362 350 (13) (3.5%) 
TOTAL 1,003 520 (482) (48.1%) 3,038 2,587 (450) (14.8%) 
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786 643 
763 740 

4T20 4T21 2020 2021

Precio promedio ($ Miles)

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

 
 

La mayor parte de los ingresos de vivienda del 4T21 derivó del segmento de interés social (82% 
del total) y del segmento de vivienda media (13% del total). Por su parte, la participación del 
segmento de vivienda media-residencial presentó una disminución de 10 pp. en el 4T21, debido 
a la desaceleración que han tenido las ventas y a la terminación del desarrollo Oasis, en la CDMX; 
mientras que, el segmento residencial redujo su participación en 15 pp., dado a que, por ajustes 
de auditoría, una parte de los ingresos de las unidades de Allure vendidas en el 4T21 será 
reconocida en el 1S22. 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
En el 4T21, el precio promedio disminuyó 18.1% respecto al 4T20, ubicándose en $643 mil. El 
precio promedio de 2021 se redujo 3.1% en comparación con el 2020, pasando de $763 mil a 
$740 mil, debido principalmente por una menor participación del segmento medio-residencial y 
residencial (-25 pp.). 
 

El siguiente cuadro muestra el comparativo anual de los precios promedio por segmento: 
 

Precios Promedio por Producto ($ Miles) 
Producto 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 
Interés Social 534 568 34 6.3% 479 558 79 16.4% 
Interés Social (VU) 417 452 35 8.3% 396 453 57 14.3% 
Media 
 

2,022 1,999 (23) (1.1%) 2,047 1,996 (51) (2.5%) 
Media-Residencial 3,463 2,652 (812) (23.4%) 3,330 3,069 (261) (7.8%) 
Residencial* 14,635 (3,786) (18,422) (125.9%) 15,099 11,654 (3,446) (22.8%) 
Total 786 643 (142) (18.1%) 763 740 (24) (3.1%) 

*Sólo se considera el 60% del precio de venta de las unidades del desarrollo Blume. 
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El precio promedio de la vivienda nueva de interés social presentó un alza de 6.3% en el 4T21 vs. 
el 4T20 y de 16.4% en el 2021 vs. el 2020, favorecido por el desplazamiento de Aldea Tulum; ya 
que este desarrollo cuenta con el mayor precio promedio de los proyectos de este segmento. De 
igual forma, el precio promedio de interés social (VU) creció 8.3% en el 4T21 y 14.3% en el 2021. 
 
En contraste, el precio promedio del segmento residencial registró una disminución anual de 
125.9% en el 4T21 y de 22.8% en el 2021. Asimismo, el precio promedio de la vivienda media-
residencial en el 4T21 y 2021 fue 23.4% y 7.8% menor que en el 4T20 y 2020, respectivamente; 
mientras que el precio promedio del segmento medio se mantuvo prácticamente en el mismo 
nivel de 2020 (disminuyendo 1.1% en el trimestre y 2.5% en el año completo). 
 

DESEMPEÑO FINANCIERO 
 

Estado de Resultados 
 

 
 
 
 

Desglose de Ingresos y Costo de Ventas ($ Millones) 

Conceptos 4T20 % 4T21 % 2020 % 2021 % 

Ingresos por escrituración de viviendas 1,003 84.0% 520 124.1% 3,038 92.1% 2,587 93.1% 
Ingresos por venta de terrenos (9) (0.8%) (122) (29.1%) 52 1.6% 95 3.4% 
Servicios de construcción 200 16.7% 21 5.0% 207 6.3% 96 3.4% 

Total de Ingresos 1,193 100.0% 419 100.0% 3,297 100.0% 2,779 100.0% 
         

Costo de viviendas escrituradas 744 74.2% 429 82.4% 2,302 75.8% 1,964 76.0% 
Costo de terrenos - - (44) 36.1% 43 82.7% 63 66.3% 
Costo de servicios de construcción 169 84.5% 12 57.8% 176 85.1% 66 66.0% 

Total de Costo de Ventas 913 76.5% 398 94.9% 2,520 76.4% 2,094 75.4% 

      Costo de Ventas 832 69.8% 379 90.3% 2,301 69.8% 1,926 69.3% 
      Intereses Capitalizados en el CV 80 6.7% 19 4.6% 219 6.6% 168 6.0% 

 

La proporción del costo de ventas a ingresos del 4T21 fue de 94.9% vs. 76.5% en el 4T20, debido 
a las correcciones de auditoría realizadas en el 4T21. No obstante, la proporción del costo de 
ventas a ingresos del ejercicio 2021 se ubicó en 75.4%, representando una disminución de 1.0 
pp. en comparación con el 76.4% obtenido en el 2020. 
 
 
 

 
 
 

 
Como consecuencia del decremento que presentaron los ingresos, la utilidad bruta pasó de $280 
millones en el 4T20 a $21 millones en el 4T21, registrando un margen de 5.1%. Durante el 2021, 
la utilidad bruta decreció 12.0% en comparación con el 2020, alcanzando los $685 millones y un 
margen de 24.6% (+1.0 pp.), dado que los costos se redujeron en mayor proporción que los 
ingresos. 

 
 
 

280
21

778 685

4T20 4T21 2020 2021

Utilidad Bruta ($ Millones)

92.4%

Costo de Ventas 

Utilidad Bruta 
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Los gastos generales sumaron $251 millones durante el 4T21, aumentando 27.8% en 
comparación con los $197 millones registrados del 4T20. Lo anterior, aunado al decremento 
registrado en ingresos, propició que la proporción de gastos a ingresos incrementara 43.5 pp. vs. 
el 4T20. 
 

Durante 2021, los gastos generales crecieron 12.1% respecto al 2020, totalizando $602 millones. 
Asimismo, la proporción de gastos a ingresos presentó un alza de 5.4 pp., pasando de 16.3% en 
el 2020 a 21.7% en el 2021. 
 
    

 
 

 

 

 
En el 4T21, el EBITDA fue de -$152 millones, vs. $179 millones en el 4T20, afectado por los 
menores ingresos del periodo. El EBITDA del ejercicio 2021 presentó un decremento de 34.6% 
respecto a lo obtenido en el 2020, sumando $320 millones. El margen EBITDA del 2021 se redujo 
3.3 pp. a 11.5%. 

 
 

16.5%
60.0%

16.3% 21.7%

4T20 4T21 2020 2021

Gastos / Ventas (%)

179
(152)

489
320

4T20 4T21 2020 2021

EBITDA ($ Millones)

184.9%

34.6%

999
741

553 489 491 543 651

320

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

EBITDA UDM ($ Millones)

Integración de EBITDA ($ Millones) 

Conceptos 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 
UTILIDAD DESPUÉS DE IMPUESTOS 
IMPUESTOSIMIMPUESTOS 

11 (262) (273) (2,400.6%) 138 (101) (238) (173.0%) 
(+) ISR  53 (21) (74) (139.7%) 49 91 42 86.3% 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 64 (283) (347) (539.9%) 186 (10) (196) (105.3%) 

(+) Costo Integral de Fin. Capitalizado 80 19 (61) (75.9%) 219 168 (51) (23.2%) 

(+) Intereses no Capitalizados 22 58 36 160.2% 68 107 39 57.9% 

(-) Otros ingresos (gastos) neto 3 6 3 93.6% 14 15 1 7.5% 

(+) Depreciación y Amortización 15 14 (1) (9.7%) 30 25 (5) (17.1%) 
(+) Deterioro en Inventarios Inmobiliarios - 45 45 - - 45 45 - 

EBITDA 179 (152) 
 

(332) (184.9%) 489 320 (169) (34.6%) 
Margen EBITDA 15.0% (36.3%) - (51.4 pp.) 14.8% 11.5% - (3.3 pp.) 

43.5 pp. 5.4 pp. 

Gastos Generales 

EBITDA  
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La utilidad de operación pasó de $84 millones en el 4T20 a -$230 millones en el 4T21, debido 
principalmente al menor nivel de ingresos del trimestre y a la mayor proporción de gastos a 
ingresos. Durante el 2021 la utilidad de operación disminuyó 65.7% contra el 2020, alcanzando 
los $82 millones. El margen de operación fue de 7.3% en el 2020 y de 3.0% en el 2021. 
 
 

A 

 
 

Durante el 4T21, la provisión de ISR se ubicó en -$21 millones vs. $53 millones en el 4T20. En el 
2021, la provisión de ISR totalizó $91 millones, vs. $49 millones en el 2020. 
 
 

  
 

 
En el 4T21, se registró una pérdida neta por $262 millones, que se compara con la utilidad neta 
de $11 millones obtenida en el 4T20, derivado principalmente por las menores ventas y ajustes 
de auditoría. Durante el 2021, la pérdida neta fue de $101 millones vs. la utilidad neta de $138 
millones registrada en el 2020.  
 
 
 
 

Utilidad Neta y UPA ($ Millones) 

Conceptos 4T20 4T21 ∆$ ∆% 2020 2021 ∆$ ∆% 

Utilidad Neta Consolidada 11 (262) (273) (2,400.6%) 138 (101) (238) (173.0%) 
Utilidad Neta Controladora 30 (264) (294) (988.5%) 152 (104) (255) (168.3%) 
Utilidad por acción* (Pesos) 0.09 (0.78) (0.87) (988.5%) 0.45 (0.31) (0.75) (168.3%) 

 

*Cifras en pesos. Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 4T21 y 4T20.  
 

La Utilidad Por Acción (UPA) pasó de $0.09 en el 4T20 a -$0.78 en el 4T21. Con lo anterior, la UPA 
de 2021 fue de -$0.31 vs. $0.45 en el 2020. 
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Estado de Posición Financiera 
 

 

 

 
 

En el 4T21, el saldo de efectivo y equivalentes de efectivo disminuyó 14.8% en comparación con 
el cierre de 2020, debido, en parte, a la alta base de comparación generada por los recursos 
pendientes de utilizar de la emisión del Bono Verde “CADU20V” que se realizó en el 4T20. No 
obstante, las iniciativas que la Empresa sigue desplegando para preservar la liquidez incentivaron 
un alza de 8.8% respecto al 3T21; por lo que el saldo en caja, al 31 de diciembre de 2021, totalizó 
$494 millones (compuesto por $443 millones de efectivo disponible y $51 millones 
correspondientes al fondo de reserva constituido para garantizar el pago del Bono Verde 
“CADU20V”). 
 

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 4T20 4T21 ∆$ ∆%  

Clientes Vivienda 156 119 (37) (23.7%) 
Clientes Terrenos - otros 118 129 11 9.5% 

Total Clientes 274 249 (26) (9.4%) 
 
 
 

Cuentas por Cobrar (días) 4T20 4T21 ∆ días ∆%  
Clientes Vivienda 19 17 (2) 11.6% 
Clientes Terrenos - otros 164 244 80 (32.8%) 
Total Clientes 30 32 2 (7.0%) 

  
 

Al finalizar el 4T21, las cuentas por cobrar totalizaron $249 millones (32 días de cartera), vs. $274 
millones al cierre del 4T20 (30 días de cartera). 
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Al 31 de diciembre de 2021, el Ciclo de Capital de Trabajo fue de 1,229 días, 163 días más que al 
cierre de 2020, debido principalmente al alza de 227 días que registraron los días de inventario. 
De igual forma, los días de cartera, proveedores y de anticipo de clientes crecieron 2 días, 45 días 
y 22 días, respectivamente, vs. el 4T20. 
 

Como resultado del factor previamente mencionado, el Ciclo de Capital de Trabajo aumentó 187 
días en comparación con el 3T21. 
 

 

 
 
 

Integración de Inventarios ($ Millones) 

Concepto 4T20 4T21 ∆% 

Reserva Territorial 2,562 2,894 13.0% 
Obra en Proceso y vivienda terminada 4,522 4,058 (10.3%) 

Intereses Capitalizados 587 744 26.7% 

Total  7,670 7,696 0.3% 

El inventario sumó $7,696 millones al finalizar el 4T21, manteniéndose prácticamente sin 
cambios en comparación con el cierre de 2020 (+0.3%), dado que la disminución registrada en la 
obra en proceso y vivienda terminada (-10.3%) fue compensada por el incremento que 
presentaron los intereses capitalizados (+26.7%) y la reserva territorial (+13.0%), la cual se ubica 
dentro de los niveles establecidos por las políticas de la Compañía.  
 
 
 
   

 

La deuda total pasó de $3,581 millones al finalizar el 2020 a $3,389 millones al cierre de 2021, 
representando una disminución de 5.4%, principalmente en seguimiento a la reducción que 
presentó la deuda bursátil (-11.7% o -$171 millones).      
 

Deuda Bancaria ($ Millones) 

Concepto 4T20 4T21 ∆$ ∆%  

Puentes 
 

1,449 1,439 (10) (0.7%) 

Reserva Territorial 68 68 - - 

Capital de Trabajo 612 614 2 0.4% 

Total  2,130 2,122 (8) (0.4%) 

Costos de apertura de crédito (11) (23) (12) 114.0% 

Total Neto 2,119 2,099 (20) (1.0%) 

La deuda bancaria se redujo 1.0%, al pasar de $2,119 millones en el 4T20 a $2,099 millones en el 
4T21, debido a la reducción de 0.7% (equivalente a -$10 millones) que se registró en los créditos 
puente y a los mayores costos de apertura de crédito. 
 

Deuda Bursátil – Cebures ($ Millones) 

Concepto 4T20 4T21 ∆$ ∆%  
CADU 18 486 314 (171) (35.3%) 
CADU 19 500 500 - - 

CADU 20V 502 502 - - 

Gastos de las emisiones por amortizar (27) (27) (0.04) 0.2% 

Deuda Bursátil 1,461 1,290 (171) (11.7%) 
 

Deuda Total* 3,581 3,389 (192) (5.4%) 
*El 100% de la deuda de la Empresa, al 31 de diciembre de 2021, se encuentra contratada en pesos. 
 

Inventarios 

Deuda 
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En seguimiento a los pagos de capital del CEBUR “CADU18” realizados durante el 2021, conforme 
al calendario de amortizaciones, la deuda bursátil se redujo 11.7% respecto al cierre de 2020, 
ubicándose en $1,290 millones. 
 

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

 
Al 31 de diciembre de 2021, el cambio más significativo en la composición de la deuda fue la 
reducción de 3 pp. de la participación de la deuda bursátil respecto al 4T20, situándose en 38%; 
esto como resultado de los pagos de capital del CEBUR “CADU18” llevados a cabo en el 2021. Por 
otro lado, la participación de los créditos puente y para capital de trabajo aumentaron 2 pp. y                 
1 pp., respectivamente, vs. el 4T20, ubicándose en 42% y 18%; mientras que la participación de 
los créditos para infraestructura se mantuvo en 2%. 
 

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

Concepto Hasta 1 año 
Hasta 2 

años 
Hasta 3 

años 
Hasta 4 

años 
Hasta 6 

años 
Total 

Deuda Bancaria* 809 924 288 100 - 2,122 
Cebur CADU 18** 171 143 - - - 314 
Cebur CADU 19** - 357 143 - - 500 
Bono Verde CADU 20V** - - - - 502 502 

Total 981 1,424 431 100 502 3,438 

% Total 28.5% 41.4% 12.5% 2.9% 14.6% 100.0% 
Nota: Los créditos puente consideran las prórrogas que se incluyen en el contrato de crédito. 
*No incluye los costos de apertura de crédito por $22.7 millones. 
**No incluye los gastos de la emisión por amortizar por $26.7 millones. 
 

Con relación al perfil de vencimientos, el 28.5% de la deuda vence en el 2022, 41.4% durante el 
2023, 12.5% en el 2024, 2.9% durante el 2025 y el 14.6% hasta el 2027. CADU no cuenta con 
deuda contratada en moneda extranjera. 
 

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

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

Deuda Bancaria* 50 34 30 696 197 362 

Cebur CADU 18** 43 43 43 43 143 - 

Cebur CADU 19** - - - - 36 107 

 Total 93 77 73 738 375 469 

% Total 2.7% 2.2% 2.1% 21.5% 10.9% 13.6% 
Nota: Los créditos puente consideran las prórrogas que se incluyen en el contrato de crédito. 
*No incluye los costos de apertura de crédito. 
**No incluye los gastos de la emisión por amortizar. 
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Sólo el 2.7% de la deuda total vence en el 1T22, el 2.2% durante el 2T22, 2.1% hacia el 3T22, 
21.5% hasta el 4T22, 10.9% durante el 1T23 y 13.6% en el 2T23.  
 

Al 31 de diciembre 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 4T20 4T21 

Deuda Neta a EBITDA 6.14 9.06 

Pasivo Total / Capital Contable 1.01 1.14 

EBITDA / Intereses pagados 1.69 1.08 
Nota: Las razones consideran la deuda menos los costos de apertura de crédito y gastos de emisión por amortizar. 

Con el objetivo de que CADU conservara niveles adecuados de liquidez, los tenedores de los 
certificados bursátiles “CADU18”, “CADU19” y “CADU20V” aprobaron una dispensa en el 
cumplimiento de los covenants preestablecidos para estos instrumentos, la cual ha estado 
vigente desde 2020 y seguirá siendo válida durante el 2022. 
 

En este respecto, es importante mencionar que los efectos de la contingencia sanitaria continúan 
repercutiendo en el retorno de la generación de EBITDA a niveles prepandemia, afectando con 
ello a las razones financieras de la Empresa. 
 

La razón de deuda neta/EBITDA aumentó 2.92x, pasando de 6.14x al cierre de 2020 a 9.06x al 
finalizar el 2021. 
 

La razón de cobertura de intereses (EBITDA/intereses pagados) se situó en 1.08x al cierre del 
4T21, decreciendo 0.61x en comparación con el 4T20.  
 

Al 31 de diciembre de 2021, el costo ponderado de la deuda fue de 8.85% (TIIE + 3.14 pp. / no 
considerando comisiones). Al cierre del 4T21, el 85.2% de la deuda está contratada a tasa variable 
y el 14.8% 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”, “CADU19” y “CADU20V”, los covenants fijaban lo siguiente:  
 

 Que la razón de pasivo total entre capital contable no sea mayor a 3.0 veces 
o La razón pasivo total / capital contable al 31 de diciembre de 2021 fue de 1.14x 

 

 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 31 de diciembre de 2021 fue de 9.06x  
 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 31 de diciembre de 2021 fue 

de 1.08x 
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Al 31 de diciembre de 2021, el Capital Contable (CC) se redujo 4.8%, pasando de $4,973 millones 
en el 4T20 a $4,734 millones este trimestre, debido principalmente a la pérdida neta registrada 
en el 2021. Al cierre del 4T21, la estructura de capital estaba conformada por 53.3% de pasivo y 
46.7% de capital vs. el 50.3% de pasivo y 49.7% de capital que se registró en el 4T20. 
 
 

3.56x
4.61x

5.79x 6.14x 5.92x 5.47x
4.41x

9.06x

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

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

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

DN/EBITDA Covenant

1.09x 1.06x 1.03x 1.01x 0.97x 1.01x 0.97x 1.14x

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

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

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

PT/CC Covenant

2.51x
2.05x

1.64x 1.69x
1.93x 2.10x

2.57x

1.08x

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

2.5x

2.5x

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

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

EBITDA/Intereses Pagados Covenant

4,973 4,734

CC

Capital Contable ($ Millones)

dic-20 dic-21

4.8%

Capital Contable 
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199
281 258 199

26
171

(158)
2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21 4T21

Flujo libre de efectivo de la firma ($ Millones)

Flujo de efectivo 
 
 

 
 
 
 

 

Integración de Flujo de Efectivo ($ Millones) 

Conceptos 4T20 4T21 ∆%  2020 2021 ∆% 

Utilidad antes de impuestos 64 (283) (539.9%) 186 (10) (105.3%) 

Actividades de inversión 27 53 91.0% 31 55 73.6% 

Actividades de financiamiento 148 126 (14.7%) 286 275 (4.0%) 

Flujo antes de impuestos 239 (103) (143.3%) 503 320 (36.5%) 

Flujo generado en actividades de operación 274 (29) (110.5%) 266 (36) (113.5%) 

Flujo neto de efectivo de actividades de 
operación 

513 (132) (125.8%) 770 284 (63.1%) 

Flujo neto de actividades de inversión (255) (26) (89.9%) (244) (45) (81.5%) 

Flujo neto de actividades de financiamiento (254) 198 177.9% (437) (324) (25.8%) 

Δ Efectivo y equivalentes de efectivo 5 40 768.3% 88 (86) (197.3%) 

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 575 454 (21.1%) 491 580 18.0% 

Efectivo y equivalentes al final del periodo 580 494 (14.8%) 580 494 (14.8%) 
 
 

Flujo libre de efectivo de la firma 258 (158) (161.1%) 526 239 (54.6%) 

El flujo libre de efectivo pasó de $258 millones en el 4T20 y $526 millones en el 2020 a -$158 
millones en el 4T21 y $239 millones en el 2021. 
 

 
 

 
 
  
  

 

 
 

Sustentabilidad 
 

En línea con su alto compromiso en la adopción de las mejores prácticas en materia Ambiental, 
Social y de Gobierno Corporativo (ASG), la Compañía ha recibido diversas certificaciones y ha sido 
reconocida por parte de diferentes instituciones durante los últimos 2 años, las cuales se 
presentan a continuación: 
 

 Certificación de Climate Bond Initiative, bajo la modalidad “Low Carbon Buildings”, 
siendo el Bono Verde “CADU20V” el primero del sector vivienda en América Latina en 
obtener este distintivo. 

 

 Certificación PRIME de Gobierno Corporativo, la cual es otorgada por algunas de las 
instituciones más importantes de nuestro país (Bancomext, Nacional Financiera, la BMV, 
la BIVA y la AMIB); este reconocimiento se otorgó por haber cumplido satisfactoriamente 
la Guía PRIME que promueve las mejores prácticas en la materia. 

526

239

Flujo Acumulado al 31 de diciembre de 2021 ($ Millones)

Acum. dic-20 Acum. dic-21

Variación de efectivo 
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 Premio BONO VERDE 2020 por parte de Environmental Finance, el cual es otorgado a 
quienes destacan por su innovación, liderazgo, mejores prácticas y contribución al 
desarrollo de un mercado financiero sustentable. 
 

 Premio al Primer BONO VERDE de una desarrolladora de vivienda colocado en el 
mercado local, este fue otorgado por el Consejo Consultivo de Finanzas Verdes en el 
marco de los Premios Bonos Verdes, Sociales y Sustentables 2020-2021. Este 
reconocimiento es otorgado a las empresas que refuerzan su compromiso con la 
sustentabilidad y demuestran una implementación de estrategias cada vez más sólidas. 
 

 Certificación EDGE. Durante enero de 2022 las primeras 798 viviendas de CADU 
recibieron la Certificación EDGE Advanced del IFC (de Grupo Banco Mundial). Tener esta 
Certificación significa que estos prototipos de vivienda que la recibieron permiten ahorros 
de hasta un 47% en energía, 39% en agua y 75% en masa energética de materiales.  
 

 Grupo Expansión, Transparencia Mexicana y Mexicanos Contra la Corrupción han 
reconocido a CADU, por segundo año consecutivo, como la mejor empresa del sector en 
su lucha contra la corrupción. Y, encuentran a CADU entre las empresas más 
comprometidas con México en esta materia. 

 

 
 

 

Salud y Seguridad 

Indicador 3T21 4T21 

Horas totales trabajadas 973,748 895,724 
Horas totales trabajadas por colaboradores 222,380 215,284 
Horas totales trabajadas por contratistas 751,368 680,440 
Número de desarrollos en construcción 7 6 
Número total de accidentes reportados para colaboradores 4 6 
Número total de accidentes con pérdida de tiempo (colaboradores) 2 1 
Días totales perdidos por accidente 4 3 
Número total de fatalidades (colaboradores) 0 0 
Número total de accidentes reportados para contratistas 5 11 
Número total de accidentes con pérdida de tiempo (contratistas) 1 2 
Días totales perdidos por accidente 2 9 
Número total de fatalidades (contratistas) 0 0 
TRIR global 1.85 3.80 

LTAR global 0.62 0.67 
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 4T21 

Número total de viviendas verdes certificadas construidas  696 646 
Mitigación anual de emisiones de GEI (tCO2e) por las viviendas verdes 
certificadas construidas  

632.288 779.450 

Reducción de huella de carbono anual (tCO2e) por las viviendas verdes 
certificadas construidas  

4,685.056 5,442.110 

Número de ecotecnias instaladas en vivienda verde certificada construida   
        WC Ahorradores 696 646 
        Focos Ahorradores 5,568 5,168 
        Regaderas Ahorradoras 696 646 
Litros de agua ahorrados anualmente por vivienda verde certificada construida 9,466,545 7,576,415 
Emisiones directas tCO2e  402.26 202.89 

Indicadores  
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Ética 

Indicador 3T21 4T21 

Número total de denuncias 2 4 
Número de denuncias por externos 0 2 
Número de denuncias por personas de la empresa 2 2 
Porcentaje de denuncias anónimas 100% 50% 
Número de denuncias anónimas 2 2 
Número de denuncias no anónimas 0 2 
   

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

 

Comunidades 

Indicador 3T21 4T21 

Número total de desarrollos con campañas sociales 2 12 
Número de programas que, además, contribuyen a la mitigación del impacto 
ambiental  

1 0 

 
 
 

Acontecimientos recientes 
 

 El 29 de abril de 2022, CADU llevó a cabo su Asamblea General Ordinaria de Accionistas, en la que 
destacó la aprobación del decreto de no pago de dividendos en el 2022 y la ratificación de todos los 
miembros del Consejo de Administración. En esta misma fecha, la Compañía celebró una Asamblea 
General Extraordinaria de Accionistas, en la que se autorizó por unanimidad la cancelación de 
20,144,594 acciones de la sociedad que fueron adquiridas durante 2021 y 2022; por lo anterior, se 
indicó que el capital social mínimo fijo de CADU disminuyera a $159,586,132.50, el cual estaría 
representado por 319,172,265 acciones 
 

 El 14 de marzo de 2022, CADU anunció que recibió el distintivo ESR 2022 para empresas grandes, por 
parte del Centro Mexicano para la Filantropía, A.C., (Cemefi) y la Alianza por la Responsabilidad Social 
Empresarial por México (AliaRSE), dado el compromiso mostrado en materia Ambiental, Social y de 
Gobierno Corporativo. 
 

 El 17 de enero de 2022, 798 viviendas de la Compañía recibieron la certificación EDGE Advanced del 
IFC, ya que su diseño y materiales que las conforman les permiten generar un ahorro de hasta 47% 
en energía, 39% en agua y 75% en masa energética de materiales. 
 

 El 27 de diciembre de 2021, Verum ratificó las calificaciones corporativas de 'A-/M', con perspectiva 
estable, para el largo plazo y de '2/M' para el corto plazo de Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias. 
Asimismo, Verum ratificó la calificación de 'A-/M' de las emisiones “CADU18” y “CADU19”, y de                   
'AA-/M' de la emisión “CADU20V”. 
 

 El 16 de diciembre de 2021, CADU celebró asambleas de tenedores de los certificados bursátiles 
“CADU19” y “CADU20V”, y, el 12 de enero de 2022, la asamblea de tenedores de “CADU18”, en las 
que se aprobaron, entre otras cosas, el otorgamiento de una dispensa en el cumplimiento de los 
covenants de los certificados “CADU18”, “CADU19” y “CADU20V” para el ejercicio 2022. 
Posteriormente, el 24 de junio de 2022, CADU celebró otras asambleas de tenedores en las que se 
aprobó: i) que la dispensa sobre los covenants deje de estar sujeta al cumplimiento de ciertas razones 
financieras; ii) la modificación de los premios a otorgar a los tenedores; y, iii) una dispensa de 60 días 
naturales (contados a partir de la fecha de dicha Asamblea) para que la Compañía presente su 
información financiera dictaminada de 2021.  
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 El 15 de diciembre de 2021, la Compañía anunció que el Consejo Consultivo de Finanzas Verdes 
(CCFV) le otorgó el premio al “primer bono verde de una desarrolladora de vivienda colocado en el 
mercado local” por la emisión de su Bono Verde CADU20V, reconociendo así el compromiso que 
tiene la Compañía en el fortalecimiento de sus estrategias de sustentabilidad. 
 

 El 15 de diciembre de 2021, HR Ratings ratificó la calificación en escala nacional de largo y corto plazo 
de HR BBB y HR3 de Corpovael S.A.B. de C.V. Asimismo, HR Ratings ratificó la calificación de HR BBB 
de las emisiones “CADU18” y “CADU19”, y de HR A+ de “CADU20V”, manteniendo una perspectiva 
estable para todas las calificaciones. 

 

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  
  

Guía de Resultados 2021 
Durante el ejercicio 2021, CADU continuó incentivando su recuperación dándole continuidad a la 
estrategia adoptada desde el inicio de la contingencia sanitaria, la cual estaba orientada hacia la 
generación de flujo de efectivo, reducción de la deuda y preservación de la liquidez. 
 
 
 
 
 
 

 
*Es importante recordar que durante el 4T20 la Compañía llevó a cabo la emisión de su Bono Verde “CADU20V”, lo cual generó 
una alta base de comparación, ya que, al cierre de dicho periodo, una parte de los recursos aún se conservaban en caja. 
 

Guía de Resultados 2022 
Conscientes de que los retos de la pandemia siguen, mantenemos una postura conservadora en lo que la 
Guía de Resultados 2022 se refiere, esperando alcanzar un crecimiento de entre 10% y 15%. Este 
crecimiento será paulatino, es decir, se verá reflejado de forma más importante hacia el segundo semestre 
que es cuando esperamos los mayores índices de crecimiento. 
 

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 

RESULTADOS DE LA ESTRATEGIA PARA MITIGAR LOS EFECTOS DE LA PANDEMIA 

 2021 ($ Millones) ∆% 2021 vs. 2020 

Flujo Libre de Efectivo de la Firma 239 (54.6%) 
Deuda Total 3,389 (5.4%) 
Efectivo y equivalentes de efectivo 494 (14.8%)* 
EBITDA 320 (34.6%) 

La información presentada por la Empresa puede incluir declaraciones respecto de acontecimientos 
futuros y/o resultados financieros proyectados. Los resultados obtenidos podrían diferir a los 
proyectados en este documento, esto debido a que los resultados pasados no garantizan el 
comportamiento de resultados futuros. Por lo anterior, la Empresa no asume obligación por factores 
externos o indirectos acontecidos en México o en el extranjero. 
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Corpovael, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias 
Estados de Posición Financiera Condensados Consolidados 
Al 31 de diciembre de 2021 y al 31 de diciembre de 2020 

(Cifras en Miles de Pesos) 
  31 de dic   31 de dic   

∆%  2020   2021   
Activo        

Activos Circulantes:        
Efectivo y equivalentes de efectivo $579,691  $442,562  (23.7%) 

Clientes (Neto) 274,259  248,566  (9.4%) 

Otras cuentas por cobrar (Neto) 554,292  451,394  (18.6%) 

Inventarios inmobiliarios 3,265,483  2,386,387  (26.9%) 

Otros activos circulantes 137,759  101,873  (26.0%) 

Total Activos circulantes 4,811,484  3,630,782  (24.5%) 

       Activos No Circulantes:      

Efectivo restringido -  51,277  - 

Inventarios inmobiliarios 4,404,168  5,309,252  20.6% 

Propiedades Planta y Equipo (Neto) 45,653  33,045  (27.6%) 

Otros activos no circulantes 752,938  1,102,855  46.5% 

Total Activos no circulantes 5,202,759  6,496,429  24.9% 

Otros activos no circulantes $     Total Activos $10,014,243  $10,127,211  1.1% 

Pasivo y Capital Contable      

Pasivos Circulantes      

Créditos Bancarios 1,139,131  1,251,020  9.8% 

Créditos Bursátiles 165,285  164,408  (0.5%) 

Proveedores 368,917  568,941  54.2% 

Impuestos por pagar 28,891  8,523  (70.5%) 

Otros pasivos circulantes 90,301  567,815  528.8% 

Total Pasivos circulantes 1,792,525  2,560,707  42.9% 

      Pasivos no circulantes      

Créditos Bancarios 980,292  848,072  (13.5%) 

Créditos Bursátiles 1,295,845  1,125,253  (13.2%) 

Pasivo por arrendamiento 16,026  16,026  - 

Beneficios a empleados 12,988  6,997  (46.1%) 

Otros pasivos no circulantes 943,355  835,754  (11.4%) 

Total Pasivos no circulantes 3,248,506  2,832,102  (12.8%) 

Total Pasivos $5,041,031  $5,392,809  7.0% 

      Capital Contable      

Capital Social 169,659  169,659  - 
Utilidades retenidas 4,680,200  4,525,463  (3.3%) 

Participación controladora 4,849,859  4,695,122  (3.2%) 

Participación no controladora 123,353  39,280  (68.2%) 

Total del capital contable 4,973,212  4,734,402  (4.8%) 

Total Pasivo y Capital Contable $10,014,243  $10,127,211  1.1% 
   

 
          

 
 

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) 

 4T20 %/Ing. 4T21 %/Ing. ∆% 2020 %/Ing. 2021 %/Ing. ∆% 

Ingresos:           

Ventas Inmobiliarias $1,002,684 84.0% $520,472 124.1% (48.1%) $3,037,856 92.1% $2,587,395 93.1% (14.8%) 

Venta de Terrenos  (9,403) (0.8%) (121,950) (29.1%) 1,196.9% 52,125 1.6% 95,411 3.4% 83.0% 

Servicios de Construcción 199,815 16.7% 20,769 5.0% (89.6%) 207,450 6.3% 95,725 3.4% (53.9%) 

 1,193,096 100.0% 419,292 100.0% (64.9%) 3,297,431 100.0% 2,778,531 100.0% (15.7%) 

            
Costos y gastos:           

Costo de Construcción (832,326) 69.8% (378,542) 90.3% (54.5%) (2,300,965) 69.8% (1,925,916) 69.3% (16.3%) 

Interés Capitalizado (80,352) 6.7% (19,374) 4.6% (75.9%) (218,545) 6.6% (167,838) 6.0% (23.2%) 

Costo de Ventas (912,678) 76.5% (397,916) 94.9% (56.4%) (2,519,510) 76.4% (2,093,754) 75.4% (16.9%) 
            

Utilidad Bruta 280,418 23.5% 21,376 5.1% (92.4%) 777,921 23.6% 684,777 24.6% (12.0%) 
            

Gastos  (177,931) 14.9% (237,608) 56.7% 33.5% (503,983) 15.3% (577,526) 20.8% 14.6% 

Depreciación (18,856) 1.6% (13,867) 3.3% (26.5%) (33,465) 1.0% (24,835) 0.9% (25.8%) 

Gastos Generales (196,787) 16.5% (251,475) 60.0% 27.8% (537,448) 16.3% (602,361) 21.7% 12.1% 

                        Utilidad de operación 83,631 7.0% (230,099) (54.9%) (375.1%) 240,473 7.3% 82,416 3.0% (65.7%) 

           

Dividendos cobrados 726  -  (100.0%) 726  -  (100.0%) 

Ingresos Financieros 2,169  5,605  158.4% 12,856  14,603  13.6% 

Gastos Financieros (22,305)  (58,046)  160.2% (67,665)  (106,826)  57.9% 

 (19,410)  (52,441)  170.2% (54,083)  (92,223)  70.5% 

            
Utilidad antes de 
impuestos a la utilidad 

64,222 5.4% (282,541) (67.4%) (539.9%) 186,390 5.7% (9,807) (0.4%) (105.3%) 

           

Impuestos a la utilidad:           

ISR causado (80,884) 6.8% (344,919) 82.3% 326.4% (126,166) 3.8% (420,280) 15.1% 233.1% 

ISR diferido 28,032 2.3% 365,902 87.3% 1,205.3% 77,474 2.3% 329,566 11.9% 325.4% 

Neto (52,852) 4.4% 20,981 5.0% (139.7%) (48,692) 1.5% (90,716) 3.3% 86.3% 

            
Utilidad neta e integral 
consolidada 

$11,369 1.0% ($261,560) (62.4%) (2,400.6%) $137,698 4.2% ($100,523) (3.6%) (173.0%) 

            Participación 
controladora 

29,731  (264,159)  (988.5%) 151,649  (103,636)  (168.3%) 

Participación no 
controladora 

(18,362)  2,599  114.2% (13,951)  3,113  122.3% 
            

Utilidad neta e integral 
consolidada 

11,369 1.0% (261,560) (62.4%) (2,400.6%) 137,698 4.2% (100,523) (3.6%) (173.0%) 

            

Utilidad (Pérdida) Neta 
Básica por Acción* 

0.09  (0.78)  (988.5%) 0.45  (0.31)  (168.3%) 
 

*Considerando 339,316,859 acciones en circulación al 4T21 y 4T20. 
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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) 

  4T20 4T21 2020 2021 
      

Actividades de Operación     

Utilidad Antes de Impuestos 64,222 (282,541) 186,390 (9,807) 
      

Partidas relacionadas con actividades de Inversión     

Depreciación y Amortización 18,856 13,867 33,465 24,835 

Ingresos por intereses (2,168) (5,605) (12,856) (14,603) 

Gastos por intereses 67,661 106,824 67,661 106,824 

Estimación para cuentas de cobro dudoso - 6,044 - 6,044 

Estimación por deterioro de inventarios - 44,559 - 44,559 

Costo neto de beneficios a empleados 10,988 (5,991) 10,988 (5,991) 

Participación en resultados de subsidiarias (726) - (726) -  

Intereses Capitalizados reconocidos en el Costo de Ventas 80,352 19,374 218,545 167,838 

Flujo Derivado del Resultado antes de Impuestos a la Utilidad 239,185 (103,469) 503,467 319,699 

      
Flujos Generados o utilizados en la Operación     

Decremento (Incremento) en Clientes 112,849 33,144 24,128 (9,089) 

Decremento (Incremento) en Inventarios (108,177) 83,288 276,144 (149,121) 

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

460,247 173,439 126,873 (25,010) 

Incremento (Decremento) en Proveedores (111,307) 17,699 26,793 200,024 

Incremento (Decremento) en Otros Pasivos 146,943 (57,126) (24,832) 95,024 

Impuestos a la Utilidad Pagados o Devueltos (226,542) (279,147) (162,873) (147,779) 

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Operación 513,198 (132,172) 769,700 283,748 
     

Actividades de Inversión      

Inversión en asociadas y otros - 30,200 - 1,667 

Inversión en Propiedades Planta y Equipo (2,140) (988) (2,140) (988) 

Otras cuentas por cobrar a largo plazo (254,818) (60,500) (254,818) (60,500) 

Intereses Cobrados 2,168 5,606 12,856 14,603 

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Inversión (254,790) (25,682) (244,102) (45,218) 
      Actividades de Financiamiento     

Financiamientos Bancarios 845,954 1,316,533 2,200,126 2,452,307 

Financiamientos Bursátiles 502,100 - 502,100 - 

Gastos Relacionados con la Emisión Bursátil (16,623) (7,274) (16,623) (7,274) 

Amortización de Financiamientos Bancarios (1,508,814) (1,158,031) (2,797,315) (2,460,526) 

Amortización de Financiamientos Bursátiles (14,285) (42,857) (14,285) (171,428) 

Costo de apertura de préstamos con instituciones financieras (10,624) (16,118) (10,624) (16,118) 

Intereses Pagados (47,899) (91,539) (289,975) (296,722) 

Recompra de acciones - (30,705) - (30,705) 

Otras partidas (3,621) 227,753 (10,745) 206,084 

Flujo Neto de Efectivo de Actividades de Financiamiento (253,812) 197,762 (437,341) (324,382) 

Incremento (Disminución) de Efectivo y Equivalentes de Efectivo 4,596 39,908 88,257 (85,852) 

       Efectivo y Equivalentes de Efectivo al principio del período 575,096 453,930 491,434 579,691 

       Efectivo y Equivalentes de Efectivo al final del período 579,691 493,839 579,691 493,839 

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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