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CNNEXPANSION
Fitch baja calificaciones de Homex y Geo

La incertidumbre por el sector provoc6 que la agencia recortara las notas de ambas constructoras; los titulos de
Geo, Homex y Urbi cayeron 15.41%, 9.81% y 13.69% en la Bolsa mexicana este martes.

CIUDAD DE MEXICO (CNNExpansion) — Fitch Ratings recortd este martes la calificacion de Homex a "B" desde
"BB-" ante la expectativa de que sus resultados operativos en la primera mitad de 2013 permaneceran bajo presion
provocando un flujo negativo de efectivo y un creciente apalancamiento.

"La presion en el flujo de efectivo es en parte resultado de un cambio en la politica de Gobierno, que esta ahora
enfocada en promover viviendas verticales en areas urbanas", dijo la agencia a través de un comunicado.

Fitch apunté que los inventarios también han aumentado como resultado de una caida en el otorgamiento de
nuevas hipotecas por parte del Infonavit.

Asimismo, detalldé que hay incertidumbre sobre la forma en que Homex buscara mejorar su liquidez. Entre los
activos que podrian estar en venta, la compafiia puede voltear hacia las penitenciarias que construyd, dijo.

El lunes pasado, la constructora dijo que evaluaba diversas medidas a corto plazo para mejorar su liquidez ante la
dificil situacion por la que atraviesa el sector, incluyendo la emision de deuda y la colocacion de capital privado.

Fitch también mantuvo la perspectiva negativa ante la expectativa de que la liquidez de la compafiia contintie
presionada mientras se mueve hacia las construcciones verticales.

Alert6 que otra rebaja en la nota puede ser resultado de que la compariia no logre mejorar su liquidez a corto plazo
y que haya un declive en el financiamiento del Gobierno a programas de hipotecas.

Se espera que al igual que en 2012, el sector de empresas de vivienda siga mostrando debilidad en sus resultados
del primer trimestre de 2013, afectado por el persistente retraso en la asignacion de créditos y subsidios, presiones
en la generacion de flujo de efectivo, deuda creciente y margenes de ganancia a la baja.

También a GEO

Este mismo martes, Fitch recort6 la calificacion de Corporacion GEO, tanto en moneda extranjera como en moneda
nacional, a ‘CCC' desde ‘BB-*

"La baja en las calificaciones en varios niveles se da como resultado del anuncio hecho por GEO que ha contratado
los servicios de Fians Capital para realizar una revision operacional y financiera, lo cual incluye la evaluacion de
opciones de reestructura de deuda como respuesta a las dificiles condiciones de mercado", dijo la firma en un
comunicado.

Fitch detallé que dichos esfuerzos podrian resultar en un incumplimiento o en un canje forzoso de deuda, y afadio
gue las calificaciones incorporan la expectativa de que los niveles de liquidez de la compafiia continuaran
deteriordndose derivados del flujo de caja negativo.

"Fitch considera que los factores que han contribuido al deterioro en la generacion de flujo de caja de la compafiia
en el pasado - un retador ambiente regulatorio y caracteristicas de demanda cambiantes en la industria - se
mantendrian en el corto y mediano plazo", abundé.



Por su parte, la calificadora Moody's rebajo la calificacion de deuda no garantizada de GEO a ‘Caal’, desde ‘Ba3', y
ademas coloco la nota en revision para una posible rebaja mayor.

La calificadora sefialé también como la causante al anuncio de la constructora mexicana de la contratacion de un
grupo de asesores con el objetivo de reestructurar sus finanzas.

"La posicion de liquidez de GEO se ha debilitado sustancialmente y se espera que permanezca afectada durante el
proximo afio", dijo Moody's en un comunicado.

"El modelo de negocio de la empresa esta muy centrado en sector de la vivienda de interés social (de bajos
ingresos) que se basa en el financiamiento del Infonavit y Fovissste, y cada vez requiere mas subsidios para
calificar para un crédito”, sefial6 la firma.

El Infonavit y Fovissste son organismos gubernamentales encargados del otorgamiento de créditos a los
trabajadores del sector privado y publico, respectivamente.

Moody's apunté que espera que GEO continde luchando por mejorar sus ventas en 2013, luego del bajo volumen
de comercializacion registrado un afio antes.

Mala jornada en Bolsa

El indice Habita -que agrupa las acciones de las seis empresas del sector que cotizan en el mercado de valores-
cay6 un 7.38% a un nuevo minimo histdérico de 92.99 puntos.

Los papeles de Geo encabezaron el desplome con una baja del 15.41% a 4.61 pesos, seguidos por los de Urbi ,
gue perdieron un 13.69% a 2.08 pesos y los de Homex, que cayeron un 9.81% a 11.59 pesos.

Los titulos de Ara, que tiene un balance sano y fue la Unica constructora que genero flujo de efectivo positivo el afio
pasado, cerraron con un alza de 2.90% a 4.61 pesos.



