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GEO ES LA UNICA QUE PRESENTA GANANCIAS

Pobre desempeifio
de las acciones
de vivienderas

Cautela sobre el futuro del sector
en México, por débiles expectativas
en la generacion de créditos hipotecarios

Alma Saavedra

EL ECONOMISTA

EL PRECIO de los titulos de cinco
de Ias seis compafifas constructo-
ras de vivienda que cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores {(BMV)
nologra repuntar en el mercado de
valores, el Indice Habita (IH) cu-
ya muestra incorpora a las firmas
ARA, GEO, Hogar, Homex, SARE
¥ URBI, acumulia en lo que va del
afio una pérdida de 2.2% respecto
del cierre del 2009.

GEO es la unica desarrollado-

ra de vivienda que registra un ren-
dimiento positivo, 17.9%, den-
tro de la muestra del IH, mientras
las acciones de SARE se derrum-
ban 41.74% al pasar de 4.84 2 2.82
pesos. _

Rogelic Urrutia, analista de
Santander, refirid que la accién de
GEO ofrece una fuerte combina-
¢i6én de potencial de crecimiento,
generacion de flujo de efectivo li-
bre, y atractivos niveles de valua-
cidn, “en el futuro esperamos que
GEO siga siendo el lider indiscuti-
ble entre las constructoras de vi-
vienda dentro de los mercados de
Infonavit y Fovissste”, asegurd.

Un elemento que gust6 al mer-
cado en las ultimas dos semanas
sobre GEO fue su estrategia cor-
porativa para los siguientes cinco
afios en la que proyecta crecimien-

tos anuales compuestos en ingre-
s0sde12a14% yelaumentoenla
escrituracién de casas de 1,000 a
2,000 unidades.

“El panorama para GEQO es posi-

tivo para los siguientes cuatro
afos y las eficiencias operati-
vas tendrdn un papel impor-
tante para la meta de Ia em-
presade un crecimiento anual
compuesto en EBITDA de 15.5
a16.5%”, asegurd Idalia Cés-
pedes analista de Ixe.

En cuanto al desplome en Ia
cotizaciénde los titulos de SARE, la
comparifa con la mayor presencia
en el centro del pafs, éste.incorpo-
ra los problemas de restriccion de
liquidez que enfrenta la firma para
la produccidn de casas.

Al respecto, el especialista de
Santander comento: “SARE re-
quiere recursos adicionales a los
que podria obtener de la cobran-
za de sus proyectos verticales di-
rigidos al segmento alto del mer-
cado que actualmente estdn a la
venta” .

Precis¢ que la compafiia ha
identificado una variedad de fuen-
tes de flujo de efectivo que podrian

permitirle reanudar
su ciclo de produccidn, tales
como la venta de activos no estra-

tégicos por un total de 1,000 millo-
nes de pesos y recursos adiclonales
de los mercados de capitales.

EL SECTOR

En el mercado, los especialistas se
muestran cautelosos sobre el futu-
ro del sector vivienda en México,
por las débiles expectativas de cre-
cimiento en la generacién de cré-
ditos hipotecarios en los préximos
afios.

“Aun cuando la demanda de ca-

.. Sasmmevas sigue siendo robustay la
disponibilidad de crédito hipote-

cario continiia satisfaciendo la cre-

ciente demanda de

financiamiento de vivienda,

la industria estd enfrentando ac-
tualmente los efectos negativos de
Ia crisis financiera global del 2009,
preciso Urrutia. :

En perspectiva, afiadid que las
desarrolladoras de vivienda mexi-
canas continuardn eligiendo ren-
tabilidad y calidad de activos sobre
generacidn de flujo libre y creci-
miento en ventas, lo cual podrfa
limitar la expansion de multiplos
en el futuro. »

Por su parte, 12 anatista de Ixe
agrego: “Aungue las expectativas
de cierre de afio para las viviende-
ras continian positivas, en el cor-
to plazo no se prevén motivadores
que le puedan dar impulso al des-
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