o

DIRECTIVOS DE GEO CEDEN EL CONTROL
DE SU VIVIENDERA A SUS ACREEDORES.

POR CINTH BIBIAN

EXITO A MEDIAS. LA
DESARROLLADORA
DEBE CONVENCER A SUS

" ACREEDORES DE ACEPTAR
SUPLAN DE REESTRUCTURA.
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rlando Loera gozaba de su retiro en Esto-
colmo, Suecia, cuando en septiembre
recibio una llamada de un banquero
mexicano. Le pregunto si le interesaria
convertirse en el director de Reestructu-
ra Financiera de Grupo GEO. La vivien-
dera tenia casi seis meses negociando
con sus acreedores, le dijo el banquero.

Loera, con amplia experiencia rene-
gociando deuda corporativa en América
~  Latina, acepto. Aunque durante mas de
cuatro décadas, en las que dirigi6 las operaciones del
Bank of America en México, desarrolld una relaciéon
cordial con banqueros de la region, sabia que su
nuevo empleo seria dificil.

“Desde mi llegada vi que la
situaciéon de la empresa era
muy seria”, dice.

GEO no pudo adaptarse a la
nueva politica de vivienda del
gobierno, la que condiciono la
entrega de subsidios Unica-
mente a los desarrollos que es-
tuvieran cerca de las ciudades.

millenes de pesos.

Corto plazo
Al no contar con terrenos en
centros urbanos, la empresa 1 Banamex
dejo de vender casas de interés 2 Santander
SDCla'| y d‘e generar flujo de S BENEHE
efectivo. Eventualmente, dejo Hi
de pagar sus deudas, Rkt
En su plan de reestructura, SHSBC
GEO reconoce una deuda de 6 Scotia

unos 28,200 millones de pesos
(MDP), el equivalente a la mitad
desus ventas en 2012. Entresus | cp.
acreedores estan Banamex,

1EOOD:

Bancomer, Banorte, HSBC, San- 800
tander, Canadian Securities
Institute, GE Capital y Pimco. 400-

GEO entro en abril en con-

LAS TARJETAS

--------------- 22 proyectos y construir este ano

HASTAEL TOPE

Crédito bancario ce GEQ por banca, en

10Csl
11 GE Capital

inversionista que manejo acciones de GEO y pidié no
ser identificada. “Evidentemente los inversionistas
no tienen confianza en ella”,

Acreedores de GEO aceptaron inyectarle ala viviende-
ra unos 4,750 MDP. Casi 85% de los fondos lo aporta-
ran bancos mexicanos, como Banamex, Banorte,
BBVA Bancomer, HSBC y Santander.

“Nosotros vamos a seguir prestandole a las desa-
rrolladoras que logren reestructurar su operacion”,
senalo en abril Alejandro Valenzuela, director gene-
ral de Banorte, durante la Gltima Convencién Banca-
ria. “Ya lo hicimos con Comercial Mexicana y estaba-
mos dispuestos con Mexicana en su momento, lo
mismo pasara con las constructo-
ras de vivienda”.

El dinero le permitira reactivar

unas 22,000 unidades, menos de la
mitad de las que fabrico en 2011, el
afio en que edifico mas casas.

Una fuente de GEO admite que
desde hace un afio no construyen
una sola casa.

7 Szntander Los fondos también le permiti-
8 bbursa rian a GEO solicitar subsidios fede-
rales para construir casas.

“Habra recursos para ellas siem-
pre y cuando cumplan con su rees-
tructura y cumplan con los esque-
mas que plantea el plan de
vivienda”, dijo en abril Paloma
Silva de Anzorena, directora de la
Comision Nacional de Vivienda.

Pero primero, GEO tiene que
convencer al 49.9% restante de sus
acreedores de aceptar su plan.

No resultara facil. La agencia
estadounidense Moody’s bajé en

™ Largo plazo

9 Banco del Bajio

curso mercantil, lo que le per-
mitira negociar cémo y cuando
pagarle a sus acreedores. Los
directivos ya convencieron a al-
gunos de cederles 88% de la compaifiia a cambio de
que le inyecten dinero a la empresa.

“Ha sido un gran logro convencer a los tenedores
de bonos de que ahora se vean como socios de la em-
presa”, dice Loera.

Aun asi, GEO saldra de su concurso mercantil sien-
do una compaiiia de la mitad del tamafio que solia
ser. Ademas, tendra que modificar su plan de negocio
y transparentar sus finanzas, si quiere recobrar la
confianza de los inversionistas.

“No hay forma de emitir nueva deuda a menos que
esté dispuesta a pagar una tasa muy alta”, dice una

FUENTE! GED;
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marzo la calificacion de la vivien-
dera al considerar que su plan de
reestructura exige grandes pérdi-
das para los tenedores de bonos

b e
6 7 8 91011

sin garantias.

Loera espera convencer al resto de los acreedores
una vez que les presente el nuevo esquema de nego-
cios de GEO, El proyecto se enfocaria en reducir el ta-
mafio de la empresa. Por ejemplo, disminuiria sus
gastos administrativos a la mitad.

“Lo relevante aqui es que sea capaz de volver al
modelo de bajo endeudamiento que tenia hace varios
anos”, dice Jacob Steinfeld, jefe de Analisis Corpora-
tivo en América Latina para el banco JPMorgan.

GEO, estima Loera, podria construir unas 47,000
casas hacia 2016,
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“A nosotros, esta meta nos pare-
ce demasiado ambiciosa”, dice
Marco Medina, analista del banco
mexicano BX+. “El entorno se ve
muy complicado y nuevos compe-
tidores han adquirido fuerza en el
sector, como es el caso de Javer y
Ruba”.

Los inversionistas extranjeros que
compraron bonos de GEO, Homex y
Urbi se dejaron llevar por la solidez
de la macroeconomia del pais y la
idea de que el sector contaba con el
apoyo incondicional del gobierno,

dijeron a fines de 2013 analistas del aleman Deutsche
Bank y del japonés Nomura, durante una conferencia
sobre desarrolladores mexicanos de vivienda, cele-

brada en Nueva York.

“Se hicieron conjeturas erréneas y se llegé a una
compra indiscriminada de titulos del sector”, dijo
Denis Parisien, director del area de Investigacion de
Bonos Corporativos en Mercados Emergentes.

Pero los inversionistas aseguran que nadie les ad-
virtié que las empresas tenian problemas de liquidez.
No se imaginaron que GEO, la lider del sector, podia

caer en suspension de pagos.
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ORLANDO LOERA,
DIRECTOR DE REESTRUGTURA
FINANCIERA DE GED.

“Si un inversionista veia la in-
formacion sobre los constructores
de vivienda en el periodo inmedia-
to anterior al anuncio de que GEO
buscaba un asesor para el proceso
de reestructura (en junio de 2013),
se daba cuenta de que no habia in-
formacion suficiente proporciona-
da por calificadoras, analistas, el
gobierno mexicano o consultores
de bienes raices”, dice Robert
Abad, administrador de la cartera
en mercados emergentes del fondo
Western Asset Management Com-
pany, que en el primer trimestre de
2013 vendio sus acciones en GEO.

La caida de las tres grandes del sector ahuyento a
los inversionistas. Las vivienderas recibieron 16%
menos crédito entre 2011 y 2013, segln un informe

que publicé el banco BBVA Bancomer en enero sobre

el sector inmobiliario.

“Se han vuelto mas selectivos”, dice Jestis Sando-
val, director general de Ruba. “Ya no estan prestando
como antes, pero a quienes presentan buenos balan-
ces y estados de resultados si les estan prestando”.

Entrar a concurso mercantil es sélo el primer paso
para GEO, que ahora debe idear coémo recuperar la

confianza perdida entre la comunidad financiera. @
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