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@

Financiera

La contraccion en la demanda de casas nuevas en el pais orillé a las desarrolladoras a
emprender estrategias agresivas que requirieron ayuda de la banca comercial y desarrollo,
situacién que ahora las mantiene en jaque

PAULO CANTILLO GOMEZ

acrisis de los desarrolladores de
vivienda en el pais es un tema
que figura en la agenda puiblica
ymediatica enlos tiltimos meses.
GEO, Urbi, Homex y ARA, em-
presas fuertes en el ramo, atraviesan por pro-
blemas financieros que les impiden hacer fren-
te a los compromisos crediticios adquiridos
para desarrollar su modelo de negocios, que
deriva en la pérdida de puntaje ante califica-
doras de riesgo internacional e insolvencia pa-
ra pagar sus créditos.
;Cuil es la magnitud del problema?, ;afectaal
sector inmobiliario del pais?, scudles son las
implicaciones de esta situacién hacia la poli-
tica nacional de vivienda que pretende impul-
sar el Gobierno en este sexenio?

ORIGEN Y LA MAGNITUD DE LA CRISIS
Unreporte de la calificadora Standard & Poor’s
(S&P) destacé que una combinacion de fac-
tores detonaron el descalabro financiero por
el que transitan algunas desarrolladoras de vi-
vienda, entrelazados entre ellos, en causas y
efectos. ;

Lacontraccién de lademanda por vivienda

nueva a partir de la crisis de 2009, esunade las
causas, puesto que en condiciones econdmicas
inestables, las familias mexicanas no estuvie-
ron dispuestas a adquirir una deuda de largo
plazo para comprar una casa.

La compra de viviendas usadas fue la ac-
cién que mds repetida en el mercado por par-
te de las familias, asi como la remodelacién o
el arrendamiento del actual inmueble.

La falta de prevision de los desarrollado-
res ante la contraceién de la demanda por vi-
vienda nueva fue otra causante. Segun S&P,
los desarrolladores emprendieron estrategias
agresivas para construir vivienda nueva ale-
jada de los centros urbanos (situacién que no
ayudd a incrementar la demanda). Acudieron
con mayor frecuenciaal sector financieroa fin
de efectuar la estrategia. S&P manifestd que las

desarrolladoras GEO, Urbi, Homex “inflaron” .

sus activos para acceder a mayores recursos
por parte de la banca comercial y desarrollo.

La tercera circunstancia que facilitd a los
desarrolladores de vivienda seguir con la es-
trategia riesgosa, segiin S&P, fueron los sub-
sidios federales.

Datos de la Comisién Nacional de Vivienda
(Conavi) revelan que el incremento de subsi-
dios de 2011 a 2012 fue cercano a 43 por cien-
to; el porcentaje destinado ala vivienda nueva
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tuvo un aumento de 40.3 puntos porcentuales.

Durante el lapso mencionado, los subsidios
para las casas recientes representaron casi 80
por ciento del total destinado al sector. Esto
provocé que los principales desarrolladores se
volcaran al negocio de la construccién masiva
de vivienda nueva, aseguro S&P.

Lo anterior con el fin de tener acceso alos
subsidios sin importar que las nuevas edifi-
caciones se construian en terrenos ale- -
jados de las zonas de alta actividad,
lo que evidencid falta de provi- -
sién minima de servicios
publicos y el desco-
nocimiento so-
bre la demanda.

Los factores
anteriores ocasio-
naron dos situacio-
nes que merma-
ron las finanzas de
los desarrolladores.
Una de ellas es que
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sus niveles de apalancamiento, es decir; la propor-
cién de la deuda adquirida en relacion con los ac-
tivos de las empresas, que pasaron de L5 vecesen
2007 a 4.7 ocasiones en 2012,

La segunda son las unidades habitaciona-
les que representaban 102 por ciento del total
del volumen de ventas en 2012, mientras que en
2010 aleanzaron 74 puntos porcentuales. Estas
situaciones derivaron en altos niveles de deu-
da con la banca, poco flujo de efectivo para ha-

. cer frente a sus compromisos, y alta desocu-

pacion de sus desarrollos habitacionales,

R aunque se estima que pueden ser cer-
ca de cinco millones de inmue-
bles en todo el pais, segiin el
Instituto del Fondo Nacio-
nal de Fomento ala Vivienda

Homa: es el desarrollador
| con mis adeudo, cuya deu-
da asciende a 786 millones de
dolares y representa 35.3 por

ciento de los compromisos



crediticios de las principales empresas del ru-
bro con la banca comercial. El siguiente es Ur-
bi, con 635 millones de délares que equivalen a
28,52 puntos porcentuales del total; GEO, 431
millones de délares, 1936 unidades; y ARA, 235
millones de délares, 1055 por ciento del total.

ARA es el tinico de los cuatro desarrollado-
res més grandes del pais que tiene una posicién
relativamente holgada, aunque su calificacion
condiciona asalir adelante depende de factores
econdmicos y financieros externos favorables.
Los otros tres presentan una calificacion credi-
ticia “D", que es la mas baja en la escala, lo cual
significa que ya se encuentran o estin con una
muy alta probabilidad de caer en insolvencia o
falta de recursos para cumplir con sus compro-
misos crediticios.
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A2\ Lanueva politica

NUMERO DE RESERVAS TERRITORIALES POR DESARROLLADOR

- Desarrollador

No. de Reservas t

" GED, AR, Homex y Ur
Resto de empresas

ToML

Elaboracidn propia con datos de la Comision Nacional de la Vivienda (Conavi)

realidad analizada no es un reflejo de una cri-
sis generalizada de las desarrolladoras de vi-
vienda en el pais, sino de aquellas considera-
das como mds grandes y
que a cotizan en la Bol-
sa Mexicana de Valores,

EL SECTOR? nacional de no por eso se debe dejar
El Inegi registraensu Di-  yivi que permanezca el actual
rectorio Estadistico Nacio- vivienda no dEbe : status quo. Ain cuando se
nal de Unidades Econé-  €Nfocarse en incentivar considere que el Gobier-
micas, que existen cuatro id i no no debe rescatar es-
e o otes conémt, 18 produccion masivade 8O O
cas regitradas e sdod inmuebles nuevos, SiN0 chas de ellas entraron en
can ien- tari H crisis debido a su falta de
das en el pais. El Distrito gn criterios técnicos Que prevision de la demanda
mgegalj(:]s por(denmde] impulse el desarrolloen  deviviendayexcesivoen-
total), Jalisco (7.58 pun- deudamiento. Son varios
tos porcentuales) y Nue- centros urbanos movimientos que deberd
vo Ledn (6.79 unidades) hacer la Federacion para
son las entidades con ma- evitar el impacto dela cri-
yor nimero de unidades econdmicas descritas,  sis de las empresas del ramo hacia el resto del
registradas en sus territorios. mercado.

Enloreferente ala participacion en las reser- Prevenciones y acciones que deberd to-
vas territoriales, es decir, unidades de tierraque - mar el Gobierno: —
son aptas para la construccion, la Comision Na- *Regulacién de las reservas te- :
cional de la Vivienda (Conavi) registré 271 de- - rritoriales. El Gobierno Federal -
sarrolladoras que poseen mil 696 reservasterri-  debe prestar atencion respecto a.~" |
toriales, de las que 248 empresas tienen menos  lasacciones delos desarrolladores

de uno por ciento del total, cada una. Apenas
seis empresas tienen mis de

tres puntos porcentualesde .

cada una de estas reservas. 4

Los desarrolladores GEO, Ur- b,
bi, Homex y ARAtienenensu | s
conjunto 14.32 por ciento de =
las reservas territoriales, por =%
lo que mis de 85 puntos por-  + .
centualesde las restantesselas
dividen entre 274 empresas.

>
IMPLICACIONES ‘

Si bien hay que
destacar en tér-
minos obje- =
tivos que la

i

_pacidad de adecuarse en

el

en crisis con esas reservas, debido
a que se tiene que determin; e
ellos podrian hacerse responsables
de desarrollar proyectos de vivien-
daen esas tierras, ademas de su ca-

erritoriales

€l corto 0 mediano plazo en su nueva politica
de ordenamiento territorial, centrada en que
las ciudades no expandan su mancha urbanay
promuevan un crecimiento vertical.

+Una politica eficaz de monitoreo y eva-
luacién de las desarrolladoras del pais. Tal co-
mo se menciond en el articulo, gran parte de
la crisis de GEO, Homex, Urbi y ARA consiste
en que su plan de negocios no les llevé a tomar
en cuenta la demanda que habria por vivienda
nuevay el hecho de construir en las periferias
de las ciudades alejadas de los centros de tra-
bajo. Esto derivé en asumir riesgos de endeu-
damiento mis all de sus capacidades. Al res-
pecto, no hay garantia sobre la posiciones que
asuman cuatro mil empresas registradas por el
Inegi y que desempefian las mismas funciones.

Si esta situacion se presentara amedianao
gran escala entre el resto de los desarrolladores
del pals, se generaria inevitablemente una cri-
sis inmobiliaria con caracteristicas parecidas a
las observadas en Estados Unidos o Espafia.

Por eso la Sedatu debe establecer con-
troles para que los desarrolladores de vi-
vienda adquieran reservas territoriales, al
igual que tener un sistema de seguimiento
financiero que diagnostique su situacion ac-
tual y futura, de modo que su operacién no
se convierta en un riesgo para el mercado
inmobiliario del pais.

*Revision de los subsidios guberna-
mentales. La Secretaria de Desarrollo Agra-
rio, Territorial y Urbano (Sedatu) tiene la
responsabilid ad de elaborar adecuadamen-
te las reglas de operacion que traten sobre
las condiciones, requisitos e incentivos pa-
ra acceder a los subsidios para desarrollo
de vivienda en el marco de su nueva poli-
tica de vivienda.

Standar’s and Poor’s sefial6 que parte
del modelo de negocio adoptado por las
grandes empresas del ramo consistié en
basarse en el acceso a los subsidios guber-
namentales para asumir riesgos que los tie-
nen en delicada situacion financiera.

Los subsidios de la nueva politica nacio-
nal de vivienda no deben enfocarse en in-
centivar la produccién masiva de inmue-
bles nuevos, sino que deben fundarse en
criterios técnicos, que estén desarrolla-
das en centros urbanos, no en la perife-
ria, con acceso servicios publicos bésicos;
y que tengan el objetivo de hacer mis
compactas las ciudades de la Repiblica
Mexicana.




