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FUERTES PRESIONES

En los Gltimos dos afios, las acciones de las constructoras de viviendas han sido severamen-
te castigadas, lo que se refleja en el desempefio del Indice Habita que durante el 2012 perdi6

30% y en lo que va del 2013 retrocede 22.8 por ciento.
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FITCH PONE EN REVISION NEGATIVA A GEO, HOMEX Y URBI

La crisis de vivienderas
en la Bolsa se agudiza

Las presiones en la generacion de flujo de efectivo se mantendran ante la continuidad
de las polfticas de desarrollo de vivienda vertical con la actual administracion

AnaValle
ELECONOMISTA

LA RACHA bajista para las desarro-
lladorasde vivienda en la Bolsa Mexi-
cana de Valores (BMV) se exacerbo al
cierre de la semana pasada, luegode
que Fitch pusiera en revision negati-
va a GEO, Homex v URBI, loque se
sumo a la negativa expectativa de ca-
ra a sus reportestrimestrales.

URBI lidero las caidas del sector el
viernes al hundirse 16.9% a 4.14 pe-
sos; GEO perdio 12.8% a 10.06 pe-
sos. Por su parte, Homex cedio 4% a
24.77 pesos; SARE, 6.3%, a75 centa-
vos por accion, v ARA, 3.4%, a4.29
pesos. Con esto, el Indice Habita ca-
y0 8.4 por ciento.

La agencia calificadora Fitch aler-
to de posibles bajas en la calificacion
de URBI, GEO y Homex, al conside-
rar que continuaran las presiones en
la generacion de flujo de efectivo an-
te la continuidad de las politicas de
desarrollo de viviendavertical con la
actual administracion.

La generacion de efectivo ha si-
do uno de los factores que en los ul-
timos dos anos ha preocupado mas

Movimientos que cuartean los muros

A PRINCIPIOS de febrero, el pre-
sidente Enrique Pefia Nieto anun-
ci6 una politica nacional de vi-
vienda que da continuidad a los
programas queen los tltimos dos
aios han golpeado al sector con
mayores costos y deuda, destaca
la adaptacion a la construccion

vertical para lo que necesitaran
apoyos. El anuncio, que apunta
a un nuevo modelo para promo-
ver el desarrollo ordenado y sus-
tentable del sector, establecié un
plazo de ajustede 24 meses para
las constructoras, lo que decep-
ciond a inversionistas.

a los inversionistas.

Para €1 2013, Fitch anticipoque las
vivienderas veran un flujo de efectivo
negativo. Fsto seria producto del in-
cremento en ciclo de capital de tra-
bajo y mayores inversiones en tanto

“desarrollan las reservasde tierramas
en linea con la politica de vivienda v
lademanda del mercado™.

Los comentarios de Fitch sobre el
sector se sumaron a las negativas ex—
pectativasen torno de losreportesde
resultados trimestrales que presen-
taran las emisoras del sector al inicio
de esta semana y que habrian empu-
jadoalabajaasustitulosalolargode
la semana pasada.

Tan solo durante la semana ante-

rior, las acciones de URBI se desplo-
maron 24.3%; lasde GEQ, 17.3%; las
de SARE, 11%:; lasde Homex, 6.1%, v
lasde ARA, 3.8 por ciento.

ANTE DEBILES REPORTES

En general, se esperan reportes
debiles al cuarto trimestre del ano.
Aunque para Intercam, los de UR-
Bl serian “los resultados mas tristes
del sector (con) el peor desempefio
enciclode capital de trabajoy fuerte
flujo negativo” durante el trimestre
de octubre a diciembre.
Banorte-Ixe coincide y espera

que Urbi “muestre una drastica dis-
minucion en resultados operativos”
con una caida de 34.3% en ven-

tas, de 36.5% en flujo de operacion
(EBITDA) ¥ de 53% en la utilidad ne-
tay anticipandoun flujo de efectivo
apenas positivo.

Actinver considero que los resul-
tados de GEO seran negativos, con
una caida en ventas de 7% ante “re-
trasos administrativos relacionados
con la titulacion”.

Para el flujo de operacion, espe-
ra una caida de 8% y un incremen-
tode 36% enutilidad neta, asicomo
un flujo de efectivo negativo por 797
millonesde pesos.

Homex tendria los resultados
mas elevados del sector ante una be-
nigna base de comparacion, gracias
al inicio de la construccion de car-
celes, loque opacara la debilidad del
segmento de vivienda. Actinver an-
ticipa un crecimiento de 61% en in-
gresos, de 71% en flujo de operacion
v de mas de 200 en utilidad neta.
Elflujo de efectivo seria negativo por
1,400 millones de pesos.

Para ARA, Actinver espera una
disminucion de 2% enventas, 7%
en flujo de operacion y utilidad neta
yunflujo de efectivo positivo por 115
millones de pesos.



