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AL CIERRE DEL 2012, HOMEX, GEO Y URBI DEBIAN $49,449 MILLONES

Vencimientos de deuda,
mas presion a vivienderas

El ano pasado,
las empresas
registraron

un deterioro

en sus ciclos
de operacién,
lo que se
tradujo en un
aumento en los
reguerimientos
de capital,
derivando en
altos niveles de
apalancamiento
para seguir
operando

Carmen Luna
EL ECONOMISTA

ADEMAS DE la presion por generar
flujo de efectivo, las vivienderas UREI,
Homex y GEO tambien enfrentan fuer-
tes cargas de deuda a corto plazo, tan-
toen moneda nacional como en dolares.

De acuerdo con las cifras de
los ultimos reportes trimestrales,
URBI cerro el 2012 con una deuda to-
tal de 18,032.70 millones de pesos;
Homex, con 17,187 millones de pesos,
v GEO acumulo 14,230 millones.

Con este contexto, las tres empre—
sas han enfocado sus esfuerzos para el
2013 en la generacion de flujo de efec-
tivo, aslcomo en la disminucion de los
niveles de apalancamiento.

Montserrat Ontero, analista de In-
vex, comento que ante el boom que ex—
perimento el sector de la vivienda en
anos pasados, estas empresas comen-
zaron a endeudarse “es un sector con
mucha demanda de recursos”, dijo.

“Han tratado de disminuir sus pla-
nes de expansion, no generan flujo de
efectivo, tienen reservas que no son
liquidas, altos niveles de apalanca-
miento, ademas de deuda en dolares”,
explico la especialista. Y si una em-
presa no genera flujo de efectivo, de-
be endeudarse para continuar con sus
Operaciones.

Asimismo, Marco Medina, analista
de Ve por Mas, dijo que en el 2012 es-
tas firmas vieron una disminucion im-
portante de volumenes, lo que genero
undeterioro en sus ciclos de operacion,
por lo que estos se prolongaron.

Lo anterior ocasiono un aumento
en los requerimientos de capital ¥ un
menor flujo aperativo, lo que provoco
altos niveles de apalancamiento para
continuar con sus operaciones y “‘pa-
radisminuirlos, deben generar flujo de
efectivo™.

URBI BUSCARIA
REESTRUCTURAR DEUDA

Las cifras de URBI indican que del to-
talde sudeuda, 3,850 millones (21.4%)
esta denominada en pesos y 14,1748
millones en dolares (78.6 por ciento).
Y aunque en meses pasados refi-

Las constructoras devivienda el afio pasado vieron una disminucion en los volime-
nes de venta. FOTO ARCHVO EE

nancio gran parte de la deuda que ven-
cia en el 2013, los analistas indicaron
que 25% de su deuda total vencera es-
te ano, en medio de esto, se comen-
ta que va esta en negociaciones para
reestructurarla.

“Busca plazos mayores para pagar,
fondearse y hacer sus operaciones”,
agrego el especialista de Ve por Mas.

Enlo concerniente a la deuda endo-
lares, Montserrat Ontero indico que en
el 2016 vence un bono por 150 millo-
nes de dolares, uno mas por 300 millo-
nes en el 2020 y otro por 500 millones
enel2022,

Moody's destaco en un reporte que
espera que URBI *conduzea sus activi-
dades aun con menos efectivo en ca-
jay con generacion de flujo de efecti-
vo negativo hasta al menos finales del
segundo trimestre de este ano”.

Aungue reconoce que refinanciara
la mayor parte de su deuda a corto pla-
zo con lineas de construecion revolven-
tes con plazos de hasta cinco anos de sus
tres principales acreedores bancarios.

Para Homex, incluyendo el finan-
clamiento a largo plazo sin recurso de
los proyectos penitenciarios, la deuda
total al cierre del 2012 sumo 20,115.6
millones de pesos. La experta de Invex
explico que su deuda a corto plazo es
de cerea de 2,360 millones de pesos.

En lo que conecierne al endeuda-

miento en dolares, para el 2015 debe
pagar 250 millones, otros 250 millones
para el 2019 v 400 millones en el 2020,
Un total de 900 millones a siete anos.

Por su parte, de la deuda total de
GEO, 2,148 millones de pesos corres-
ponde a creditos puente hipotecarios,
los cuales se contratan por cada pro-
yecto en especifico yel pago estaligado
al ciclo del mismo. Entanto, 29.4% de
ladeuda total, es deuda a corto plazo.

Y su deuda en dolares suma unos 717
millones, Invex indica que de ésta, 54
millones de dolares vencen en el 2014
v para el 2020 y el 2022 tienen venci-
mientos por 250 millones y 400 millo-
nes, respectivamente.

PANORAMA INCIERTO

Marco Medina indico de cara a la pu-
blicacion de los reportes financieros del
primer trimestre, que los inversionis—
tas se enfocaran en saber si sus nive—
les de apalancamiento han disminui-
do, asi como su operatividad, es decir,
que tanto mantienen su cielo y si han
mejorado su cobranza.

Para Homex y GEO, Moody’s coin-
cide en que las ventas y ganancias se-
guiran afrontando desafios hasta por lo
menos a finales del 2013, lo que impli-
ca que los indicadores crediticios co-
mo minimo se mantendran en los ni-

veles actuales.



