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Crisis, ajuste y nuevo panorama

¢Cual ha sido el desempenio de la industria del sector vivienda durante los tres Ultimos sexenios?
¢Cual serd el nuevo rumbo que tomara la nueva administracién con los pendientes a resolver y
como sera el relanzamiento que impulsara el propio sector?

El Plan Nacional de Vivienda 2007-2012 del gobierno en turno planted la vision de liberar un millén de
créditos por afio para vivienda nueva a través de una inversién de 1,800 millones de pesos. Esto motivo
a las grandes desarrolladoras a hacerse de amplias reservas territoriales, pero en zonas alejadas de
centros urbanos y centros de trabajo, con la expectativa que se construiria la infraestructura necesaria
para que los habitantes se desplazaran a ellos. Sin embargo, no se realizaron los trabajos.

A partir de la Politica de Vivienda de 2013, el liderazgo del sector vivienda pasé a aquellos
desarrolladores que por su tamafo y caracteristicas de sus operaciones y reservas pudieron mantener
una estrategia de rentabilidad sobre volumen, aunque el cambio resulté en un menor ritmo de
crecimiento en ventas y reservas. En contraparte, se registré una mayor generacién de flujo operativo,
permitiéndoles limitar sus niveles de endeudamiento y mejorar la liquidez y solvencia, reflejandose en
una evolucién positiva de las calificaciones de riesgo crediticio.

Segun el documento “Desarrollo de vivienda en México” realizado por la calificadora HR
Ratings, ante un menor monto asignado a subsidios, las empresas del sector durante el gobierno de
Enrique Pefia Nieto buscaron modelos de negocio que les permitieran diversificarse y alejarse de la
dependencia del subsidio, sin dejar de ser participantes en el segmento de interés social, con procesos y
productos adaptables a las necesidades de los mercados, en un entorno de crecimiento mas ordenado del
sector mediante la delimitacidn de zonas o poligonos.

Prueba de lo anterior es Vinte, que en su reporte del 2T2018 enviado a la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) destaca que la mayor parte de sus ingresos son por el segmento medio y residencial, al tiempo
que vive su menor dependencia de los subsidios, ya que durante 2017, 2.4% de los ingresos dependieron
de la vivienda con subsidio, mientras que en 2016 fue de 12.7 por ciento.

Transicion vertical

Otra diferencia notable fue que actualmente los tres principales desarrolladores concentran el 14% de los
créditos para vivienda nueva del Infonavit, mientras que antes de 2013, Geo, Urbi y Homex
representaban 31% del segmento.

El plan de 2013, significé que las delimitaciones de los poligonos fueran un obstaculo en materia de
reservas territoriales y desarrollos en proceso ya que se descartaron millones de metros cuadrados que
no se encontraban dentro de los espacios autorizados, generando pérdidas importantes para las
empresas que ya habian desembolsado en reservas territoriales o que inclusive, contaban con desarrollos
en fases finales.
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De igual forma, las nuevas politicas favorecieron el desarrollo vertical de habitat, lo que contravenia al
modelo horizontal que Geo, Homex y Urbi habian explotado durante afnos y el cual entrd en una dificil
coyuntura.
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“A principios del sexenio tuvimos una crisis importante. Habia mucha concentracion de vivienda en
pocas desarrolladoras. Pero actualmente el mercado se ha democratizado. Al faltar las grandes, las
medianas y pequefias detonaron desarrollos y atendieron las necesidades. Esto fue bueno, porque si una
entra en problemas, en ningin momento se detiene el mercado porque esta diversificado y fortalecido”,
destaca Carlos Medina, presidente nacional de la Cadmara Nacional de la Industria de Desarrollo y
Promocion de Vivienda (Canadevi) en entrevista con Real Estate Market & Lifestyle.

Otro tema importante fue el de financiamiento que se dio via mercado de valores, banca tradicional,
banca de desarrollo y fondos de capital privado. “Otro tema de la crisis fue que la falta de crédito que
afectd la inversién. Pero la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) —hay que reconocerlo— invirtié en
sofoles, sofomes y bancos para que hubiera liquidez suficiente a través de créditos sindicados para
acceder a recursos para generar vivienda”.

Menciond también que Fovissste ha tenido un crecimiento importante a base de bursatilizaciones, en
tanto que Infonavit ofrece un incremento en la capacidad de compra “y eso hizo que pudiéramos llegar a
mas trabajadores y que algunos eliminen la dependencia del subsidio, pudiendo obtener crédito con
recursos propios. Ahora tenemos que hacer que la banca apoye también a la vivienda social sin que
represente un riesgo para las empresas”.

Menos atencion a rezago

HR Ratings observa que actualmente, el sector enfrenta en 2018 un riesgo regulatorio moderado, pero
presenta una mayor incertidumbre a un mediano plazo ya que es posible que los indicadores de liquidez
y solvencia de la industria presenten presiones si el gobierno decide regresar a politicas de crédito y
subsidio que busquen cubrir el rezago a través de incentivar un mayor volumen lejos de las zonas con
infraestructura.
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La calificadora afirmoé también que el cambio permitié mayor orden y reduccién del gasto federal, pero a
cambio, tuvo un resultado adverso, ya que la demanda de vivienda nueva se movid hacia centros de
trabajo y zonas de desarrollo mas dindmicas, que eran distintas a las zonas donde hay mas rezago
habitacional. Por otro lado, la demanda fue impactada por un crecimiento de la poblacion en el
segmento socioecondmico medio, impulsado por el incremento del monto para crédito otorgado por los
organismos de vivienda, al pasar de 900,000 pesos antes de 2013, a 1,604,000 pesos en 2017.

Con el cambio, los desarrolladores concentraron sus reservas donde existia un mayor incentivo de
subsidios, créditos y mayor nivel de desarrollo econdmico y poder adquisitivo, aun cuando este hecho no
atienda a la reduccién del rezago habitacional, como muestra la grafica, donde 10 estados concentran
71% de las reservas del sector, pero solo 32% atiende el rezago.

El rezago habitacional en México es actualmente de 9.1 millones de viviendas. Entre 2012 y 2016 el
nivel tuvo un descenso del 2.3%, desde los 9.2 millones de 2016. Pero la contribucién que la
construccién de vivienda nueva para abatir rezago habitacional es limitada. Por ejemplo, segun el reporte
de demanda de la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF), 46% de los financiamientos que fueron destinados
a viviendas nuevas, éstas contribuyeron solamente en 3.7% a la solucion del rezago.

El anadlisis de la calificadora destaca que Coahuila, Hidalgo y Tamaulipas mostraron una demanda
creciente y estable de vivienda nueva, como resultado de la creciente actividad comercial e industrial en
esas zonas, mientras que gracias a su actividad turistica y comercial, Quintana Roo ha sido un estado
relevante para los desarrolladores de vivienda.

Después de 2013, el sector de desarrolladores de vivienda es actualmente uno de los motores de la
economia nacional, al representar el 6% del Producto Interno Bruto (PIB) durante 2017.
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Rentabilidad a mayor plazo

La industria cambié su modelo de volumen con otras variables —continla en su estudio HR Ratings— ya
gue actualmente es un modelo de plusvalia donde la inversidn en infraestructura sustenta desarrollos con
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una rentabilidad mas estable y a mayor plazo. Los desarrolladores analizados buscan mas inversién en
areas comunes y areas verdes con conceptos innovadores como lagunas, centros urbanos, comerciales,
centros deportivos y esparcimiento, como lo muestra el grafico de los principales participantes de la
industria calificados, entre los que destacan Ara, Cadu, Javer y Vinte.

Actualmente la deuda de los principales desarrolladores muestra una mejoria en su deuda y estructura
de obligaciones financieras, favoreciendo su liquidez, resultado de un regreso paulatino del sector
financiero a confiar en los desarrolladores, ofreciendo financiamiento mas competitivo en tasas de
interés, plazos y garantias.

Ratings considera que los niveles de crédito otorgados por la banca comercial para vivienda continuaran
creciendo, aunque a una menor tasa en 2018 para créditos al sector socioecondmico medio y residencial.
También su contribucién se vera afectada por una mayor participacion de los organismos de vivienda en
los créditos hipotecarios para vivienda nueva media y residencial ante la reciente alza de los montos
maximos para acceder a hipotecas. Por otro lado, es relevante destacar que la banca comercial también
se ha movido a financiar compra de vivienda usada.

Vientos de cambio

Como parte del nuevo gabinete, Roman Meyer Falcdn presentd en junio el documento “Amldpolis”. En el
mismo, el futuro titular de la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (Sedatu) delined lo
que sera la nueva politica para el sector vivienda.

El documento sostiene que 92 millones habitan en 384 ciudades en el pais, pero su rapido crecimiento
impide el desarrollo econdmico, por lo que sera necesario que el Estado ponga énfasis en la planeacion
del territorio con mas dotacion e inversidon en infraestructura, vivienda en renta juvenil y una mayor
movilidad. “Recuperar el espacio a través de la dotacion de infraestructura, espacios publicos,
equipamiento, vivienda asequible y bien localizada, implica entender a la ciudad como un sistema
interconectado con mayor movilidad. Se buscara la seguridad juridica de las familias sobre su propiedad
y nuevos esquemas de vivienda en renta para jévenes”.

Por ello se trabajara en siete ejes para llegar a 2024 con mejor perspectiva:

Detonar el desarrollo regional. En el pais, la regiéon centro-occidente aporta 700% mas del PIB que la
region sur-sureste, mientras que la Zona Metropolitana de la Ciudad de México (ZMCDMX) genera el 25%
del PIB, agudizando la concentracion. Ante ello, se reorientara el Fondo Regional (Fonregion) para
atender las regiones y municipios mas pobres con proyectos estratégicos de construccién, infraestructura
e impulso econdmico local con participacién del empresariado.

Politica metropolitana. Las zonas metropolitanas seran unidades econémicas, sociales y territoriales con
un sistema de planeacion de largo plazo con base en los planes municipales de desarrollo urbano. Se
conformaran las llamadas Agencias Metropolitanas para atender la movilidad no motorizada, transporte
publico, gestidn del agua, residuos sdlidos, servicios publicos, equipamientos urbanos y seguridad.

Desarrollo urbano. Se simplificaran marcos legales, planeacién, programacién, gestidon y evaluacién en
materia de suelo, vivienda, asentamientos humanos, desarrollo urbano y ordenamiento territorial.

Suelo. La falta de oferta formal de suelo habitacional por parte del mercado inmobiliario para las familias
permite una exclusion de los mecanismos crediticios para suelo y vivienda. Se han liberalizado los
mercados de suelo y vivienda de forma desordenada, por lo que se promovera una densificacion masiva
y ordenada del suelo. Se desarrollaradn alternativas de provisién de suelo para personas de menores
ingresos y apoyar la constitucion de organismos orientados a la provisién de lotes bien localizados y con
servicios.



Se constituiria un Banco de Suelo con predios cuyas condiciones juridicas, contengan elementos de
urbanizacion, localizacion y tamafo que faciliten proyectos estratégicos. Se buscara consolidar el Sistema
Nacional de Informacién Territorial y Urbana para sistematizar la informacién territorial y urbana.

Vivienda. En México se han construido millones de viviendas sociales en conjuntos cerrados, con
carencias de espacio publico y equipamientos. Existen entre 6 y 7.5 millones de lotes habitacionales y
viviendas irregulares y alrededor de 4.5 millones de viviendas deshabitadas, por lo que se cubriran las
necesidades de vivienda con una politica fuerte que involucre a todos los organismos a nivel federal,
estatal, municipal y al sector privado. Las viviendas nuevas estaran bien localizadas y con equipamiento
urbano.

Se redisefaran los programas de apoyo a la vivienda social para lograr una integracion y coordinacion
plena; se aumentara la vivienda en renta para bajos ingresos y jovenes, con garantias para
arrendadores.

Movilidad. Los viajes a la escuela y al trabajo representan 73.3 millones de viajes diarios. La mayor parte
es a pie (36.1%), en transporte publico (29.9%) y en vehiculo (22.6%). La movilidad esta asociada a los
usos del suelo, por lo que se reducira al minimo la necesidad de transporte.

Politica agraria. Se vincularan ejidatarios, comuneros y pobladores en la toma de decisiones en los
distintos territorios para la realizacion de megaproyectos, lo cual seria un detonante importante para las
Zonas Econdmicas Especiales (ZEE).

Referente al desarrollo regional, Fernando Soto Hay, fundador de Tu Hipoteca Facil coincide con el futuro
titular de Sedatu, al aseverar que se debe dotar de desarrollo a la periferia a las cientos de miles de
viviendas en desuso que hay en el pais: “Para recuperar esos parques de vivienda abandonados —que
son cientos de miles— se tiene que generar riqueza alrededor, puntos de desarrollo acordes a la zona,
porque de otra forma la gente no va a regresar a vivir ahi por mas que se reacondicionen, remodelen o
recuperen. Si yo fuera Lopez Obrador, haria empleos en la zona para recuperar esos centros urbanos
remotos y mal planeados”, dijo en entrevista exclusiva.

Mayor certeza

Carlos Medina espera del nuevo gobierno continuidad y ve buenos signos: “Nos parece bien la nueva
propuesta que esta haciendo Sedatu. Nos han manifestado que la dependencia seguira siendo cabeza del
sector vivienda, coordinando esfuerzos y trabajos. Ademas, se fortalecera la Comisién Nacional de
Vivienda (Conavi) que dard mas apoyo para programas sociales”.

En cuanto a los nuevos esquemas verticales, destacd que ya se ha incrementado el volumen: “Hemos
iniciado el proceso de la vivienda vertical. Hace cuatro o cinco afios no se veia la posibilidad de hacerla,
pero hoy representa del 20% al 22% de la vivienda total, cuando al principio de la administracion era del
5%. Queremos densificacién de la vivienda vertical, pero también significa contar con vivienda horizontal,
pero mejor organizada”.

En cuanto al prondstico de crecimiento, Canadevi apunta a un crecimiento del 50% en el sector: “En el
pais tenemos entre 600,000 a 650,000 familias nuevas cada afio, que se suman a los 9 millones de
viviendas en rezago, es por eso que tenemos que pasar de las 500,000 hasta las 700,000 o 750,000
viviendas cada afio cuidando la calidad y la sustentabilidad para que brinden mayor valor”.

Por su parte, la desarrolladora de vivienda Javer, destacé en su informe al 2T2018 enviado a la Bolsa,
que para impulsar al sector, el Gobierno Federal debera ser sensible a riesgos: “La viabilidad depende de
la disponibilidad de crédito hipotecario por parte del sector publico, la cual se encuentra sujeta a los
cambios del gobierno. Las demoras en los recursos por parte del sector publico podrian afectar en forma
adversa, asi como la regulacién en materia de construccién y uso de suelo e incrementos en costos y
escasez de materiales para construccién”, entre otros temas a cuidar.



