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Comunicacion

Sector de vivienda, foco rojo en calidad crediticia

O Problemas de liquidez y capital en las empresas: Trigueros y Guerra

Clara Zepeda Hurtado

espués de haber sido uno
Dde los ramos de mayor

rentabilidad en el merca-
do accionario y el mds dina-
mico en la emisién de deuda
privada en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV), el secror de
la vivienda corre el riesgo de
tardar varios afios en sanar y
en registrar razones financieras
amplias si la acrual adminis-
tracién no da una solucién de
calidad a sus problemas de li-
quidez, pronosticd Verum Ca-
lificadora de Valores.

En un repaso sobre el momen-
to que vive México en cuanto a
calidad crediticia de empresas,
paraestatales vy entidades fede-
rativas, la nueva calificadora
reconocid que el sector de la
vivienda estd pasando por un
problema de descapitalizacidn
de sus empresas, por lo que es
ahi donde hay un foco rojo en la
calidad crediticia.

“Riesgos siempre hay, pero
dependera de la calidad de la
solucién que la administracion
de Enrique Pefia Niero dé para
resolver estos problemas vy de
la profundidad de la politica
que quiera seguir.

“Pueden seguir la politica,
como se dice en México, de “ir

Roberto Guerra. (Fotos: E. Lopez)

pateando la lata hacia delante’,
e ir resolviendo los problemas
de corto plazo, lo cual genera
mds riesgos y mds tiempo de
saneamiento para el sector”,
alerté Eduardo Trigueros.

En entevista con EL FINAN-
CIERO, el director general de
Verum Calificadora de Valores
pronosticdé que no se verd la
rentabilidad de la industria en el
fururo, pero siel gobierno da so-

luciones tampoco se verdn “Me-
trofinancieras” o “Sus Casitas™.

Explicé que la crisis de esta
industria viene desde que le
cambiaron la contabilidad a
las normas internacionales, ya
que el mercado se sorprend)i(é
al no reflejar los niimeros que
le habian presentado con ante-
rioridad y empez6 a haber pro-
blemas de estructura.

Amplios inventarios

Ademds, complementd Ro-
berto Guerra, director gene-
ral adjunto y de Analisis de la
firma de riesgo, “las empresas
del sector vivienda también
han mostrado complicaciones
por los cambios que ha habi-
do por el plan nacional de vi-
vienda y la parte de liquidez;
las empresas grandes han ido
construyendo viviendas y se
han quedado con inventarios,
entonces el desplazamiento
no ha sido lo que se ha de-
seado™.

La nueva politica de vivien-
da modificard la estrategia y el
modelo de negocio de los desa-
rrolladores de vivienda, lo cual
implica aumentos en el ciclo
de cobranza y del capital del
trabajo, por lo que la industria
presentari un escenario com-
plicado, derivado de los cam-

Eduardo Trigueros.

bios de este nuevo modelo de
edificacion.

Trigueros sostuvo que estas
empresas sanaran de sus heri-
das financieras, pero “no se re-
gularn tan rdapido, ni se van a
ver los rendimientos a los que
llegaron a cotizar algunas em-
presas. Habrd compaiiias fuer-
tes que logrardn regresar mas
rapido a los niveles de aguje.”

Tan solo en 2006, previo

Financiera

is
subprime en Estados Unidos,
el Indice Habita de la BMV, el

a que se evidenciara la ¢

cual integra a empresas vivien-
deras, of%ecié un rendimiento
de 53.07 por ciento; mientras
que en 2009 registré una pér-
dida de 62.68 por ciento.

De 2004 a 2008, el sector vi-
vienda fue el mas dindmico en
emisiones de deuda privada, ya
que explicé los niveles maxi-
mos de apalancamiento en ese
mercado.

Las bursatilizaciones fueron
el vehiculo més urilizado por
los emisores, en su mayoria por
Sofol, para financiar proyectos
y otorgar créditos; sin embargo,
después de la crisis de 2008, el
mercado de bursarilizaciones
privadas no ha podido resurgir
vy los tnicos colocadores activos
son Infonavit y Fovissste.

“Fuera de las compaiias del
sector de vivienda, la calidad cre-
diticia de las empresas mexicanas
es muy buena, creciendo hacia
el exterior, y con mejoras en sus
indicadores financieros. Si las
economias contindan como van
seguiremos viendo buenos resul-
tados”, destacd Roberto Guerra.

En México tenemos un gran
activo, que es la capacidad de
administrarse en condiciones
adversas, dijo Trigueros, por lo
que las empresas manufacture-
ras, el sector financiero, las de
consumo, estdn con buen nivel
de endeudamiento y buena ca-

lidad crediricia. B




