
 

 

 

 

 
GICSA informa sobre Comunicado de Calificadora y Hace Disponible Información Sobre 

Acuerdos de Asambleas de Tenedores de Certificados Bursátiles 
 

 
Ciudad de México, México, 25 de octubre de 2024. Grupo GICSA, S.A.B. de C.V. (“GICSA”) 

[BMV: GICSA], compañía mexicana especializada en el desarrollo, la inversión, comercialización y 

operación de centros comerciales, oficinas corporativas y de uso mixto, informa que, el día 23 de octubre 

del 2024, PCR Verum emitió un comunicado respecto a las calificaciones de GICSA y de cada uno de 

sus certificados bursátiles identificados con clave de pizarra ‘GICSA 15’, ‘GICSA 16U’, ‘GICSA 17’, 

‘GICSA 18U’ y ‘GICSA19’., mismo que se adjunta para pronta referencia. 

 

En virtud de las diferencias de criterio entre las calificadoras que se han pronunciado respecto a 

GICSA y a sus certificados bursátiles, y con el fin de que nuestros inversionistas y tenedores de 

certificados cuenten con mayor información para que estén en posición de tomar decisiones informadas 

de inversión y desinversión, acompañamos un ejercicio de sensibilidad que refleja escenarios estimados 

respecto a las unidades disponibles del proyecto CERO5CIEN, las cuales, al surtir efectos los acuerdos 

de la asamblea de tenedores de los certificados “GICSA 16U”, se aislarían como fuente exclusiva de 

pago.  

 

Sugerimos vigorosamente a nuestros tenedores e inversionistas revisar de manera integral los 

materiales que hemos venido haciendo disponibles, para que formen su propio criterio. En GICSA 

valoramos la transparencia y comunicación con nuestros socios, de capital y financieros, y con todas las 

personas con interés en nosotros.  

 

Límite de Responsabilidad. El presente evento relevante contiene ciertos pronósticos o proyecciones, que reflejan la visión 
actual o las expectativas de GICSA y su administración con respecto a su desempeño, negocio y eventos futuros. GICSA usa 
palabras como "creer", "anticipar", “planear”, "esperar", “pretender”, “objetivo”, “estimar”, “proyectar”, “predecir”, “pronosticar”, 
“lineamientos”, “deber” y otras expresiones similares para identificar pronósticos o proyecciones, pero no es la única manera 
en que se refiere a los mismos. Dichos enunciados están sujetos a ciertos riesgos, imprevistos y supuestos. GICSA advierte 
que un número importante de factores podrían causar que los resultados actuales difieran materialmente de los planes, 
objetivos, expectativas, estimaciones e intenciones expresadas en el presente evento relevante. GICSA no está sujeta a 
obligación alguna y expresamente se deslinda de cualquier intención u obligación de actualizar o modificar cualquier pronóstico 
o proyección que pudiera resultar de nueva información, eventos futuros o de cualquier otra causa. 

 
Sobre GICSA. Grupo GICSA es una empresa líder en el desarrollo, la inversión, comercialización y operación de centros 
comerciales, oficinas corporativas y de uso mixto que son reconocidos por sus altos estándares de calidad, que transforman y 
crean nuevos espacios de desarrollo, vida y empleo en México, de acuerdo con su trayectoria histórica y proyectos ejecutados. 
Al 30 de septiembre de 2024, somos titulares de 18 propiedades generadoras de ingresos, consistentes en doce centros 
comerciales, cinco propiedades de uso mixto (los cuales incluyen cinco centros comerciales, cinco oficinas corporativas y un 
hotel) y un edificio de oficinas corporativas, con un ABR total de 998,670 m² y un ABR proporcional de 853,581 m². GICSA 
cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores bajo la clave de pizarra (BMV: GICSA B) desde junio de 2015. 
 
Contacto de Relación con Inversionistas.  
Claudia Chavez +52 (55) 51 48 04 00 ext. 4609 cchavez@gicsa.com.mx 
Yinneth Lugo +52 (55) 51 48 04 02 ylugo@gicsa.com.mx inversionistas@gicsa.com.mx 



Diferencia en Precio vs Lista de Precios Mínimos Autorizados -20% -10% 0% 10% 20% 32% 40%

Venta Total Fideicomiso Fuente de Pago 2,680$                                3,015$                                  3,350$                                   3,684$                                  4,019$                                4,411$             4,689$                          

Recuperación del Tranche A * 87% 98% 100% 100% 100% 100% 100%
Recuperación del Tranche B * 0% 0% 20% 45% 70% 100% 121%

* No incluye la capitalización de Intereses

|

Concepto 2020 2021 2022 2023 2024
M2 1,678.00                            6,308.73                              6,143.00                               3,389.00                              525.00                                

Valor 100,125,512.00$          531,882,570.50$            534,797,449.00$             341,560,000.00$            57,725,600.00$            
Precio x m2 59,669.55$                      84,308.98$                        87,058.03$                         100,784.89$                     109,953.52$                   

Incremento acumulado 0% 41% 46% 69% 84%
Avance de Obra 43% 54% 66% 86% 95%

Pago Deuda

Venta Total vs Lista de Precios Mínimos Autorizado al 21 de Octubre (MXP Millones)

Incremento de Precio por Avance de Obra (Excluye Ventas Friends and Family)
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Comunicado de Prensa    

PCR Verum Coloca en ‘Observación’ las 

Calificaciones de Grupo GICSA y sus 

Emisiones de CBs 
Monterrey, Nuevo León (Octubre 23, 2024) 

PCR Verum colocó en ‘Observación’ las calificaciones corporativas de ‘B/M’ y ‘4/M’ para el largo y 

corto plazo, respectivamente, de Grupo Gicsa, S.A.B. de C.V. (‘Grupo Gicsa’ y/o el ‘Gicsa’), al igual 

que las calificaciones de ‘B/M’ correspondientes a cada una de las emisiones de CBs con claves 

‘GICSA 15’, ‘GICSA 16U’, ‘GICSA 17’, ‘GICSA 18U’ y ‘GICSA19’. 

Esta acción sobre las calificaciones de Grupo GICSA obedece a los cambios en los términos y 

condiciones de ‘GICSA 18U’ y ‘GICSA 16U’ aprobados por las correspondientes asambleas de 

tenedores el pasado el 7 de octubre de 2024. Como parte de éstos, se incluyó el pago total anticipado 

de ‘GICSA 18U’, junto a modificaciones en la garantía, fuente y obligación de pago de ‘GICSA 16U’. 

De acuerdo con la información obtenida por PCR Verum, el saldo de ‘GICSA 18U’ (Ps$2,911 millones 

al 2T24) será refinanciado mediante la disposición de un nuevo crédito otorgado por otra institución 

con diferentes condiciones de plazo, tasa de interés, garantía y fuente de pago. Simultáneamente, 

esta acción permitirá un cambio en la garantía y fuente de pago de ‘GICSA 16U’ (Ps$4,376 millones al 

2T24), junto a la entera eliminación la responsabilidad y obligación de Grupo GICSA y sus 

subsidiarias; quedando ahora el pago de ‘GICSA 16U’ sujeto al desempeño del Fideicomiso 

Irrevocable de Garantía F/3766, un vehículo remoto y segregado de Grupo GICSA que integra 38 

unidades privativas disponibles para su venta dentro del condominio habitacional ‘Cero5Cien’.  

Modificaciones sin Detonar ‘Evento de Incumplimiento’. Si bien, los cambios a las condiciones de 

‘GICSA 16U’ son considerados como altamente relevantes, se pondera la aprobación unánime por 

parte de su Asamblea de Tenedores y que Grupo GICSA se ha mantenido al corriente de sus 

obligaciones de pago y sin detonar algún ‘Evento de Incumplimiento’ bajo los propios términos de la 

emisión. Asimismo, se estima que éstos no representarán por el momento una pérdida de valor para 

los tenedores al no incorporar una condonación de capital o intereses, pese a que su saldo será 

dividido en una porción preferente (70%) y otra subordinada (30%), a la vez, contemplando ahora una 

nueva fuente de pago aún con condiciones razonables para ser materializada exitosamente en flujo de 

efectivo para el servicio de la deuda bajo nuevos parámetros de pago.  

Pendiente de la Posición Financiera Resultante de Grupo GICSA. PCR Verum dará seguimiento a 

las implicaciones positivas y negativas para Grupo GICSA de ambas operaciones, contemplando la 

eventual cancelación o salida de ~Ps$4,400 millones de deuda con costo de su balance general, al 

mismo tiempo de un ajuste en el retorno inicialmente previsto por la relevante inversión realizada 

https://pcrverum.mx/
https://www.linkedin.com/company/verum-calificadora-de-valores/
https://pcrverum.mx/
https://twitter.com/PCRVerum
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desde 2018 para el proyecto ‘Cero5Cien’. Asimismo, se contempla que la compañía deberá destinar 

un flujo considerable (~Ps$263 millones de acuerdo con la proyección de CAPEX de la obra al 2T24) 

para la conclusión total del proyecto en los próximos meses y su entrega exitosa a los tenedores de 

‘GICSA 16U’. Es de señalar que al 2T24 el grupo registró un elevado indicador de Deuda Neta a 

EBITDA UDM proporcional de 10.0x, con una moderada cobertura de pago de intereses en el 

semestre de 1.2x y métricas de rentabilidad aún en proceso de mejora.  

El estatus de ‘Observación’ de las calificaciones corporativas de Grupo GICSA y sus emisiones de 

CBs (con excepción ‘GICSA 16U’) será resuelto en la medida que sean materializadas ambas 

reestructuras y se cuente con un análisis más cercano a ese punto en el tiempo de la posición 

financiera resultante de la compañía. En tanto, será una vez conocidas las condiciones específicas 

finales de los tramos de ‘GICSA 16U’ cuando la agencia pueda reasignar nuevas calificaciones de 

acuerdo con su Metodología de Financiamiento Estructurado, incorporando un análisis del mecanismo 

de pago resultante.  

Los principales activos que integran el portafolio inmobiliario del grupo se concentran en la Ciudad de 

México y su área metropolitana (45.1% de la ABR), a su vez complementado por plazas comerciales 

en Hidalgo, Morelos, Guerrero, Querétaro, Sinaloa, Puebla, Veracruz, Yucatán y Quintana Roo. 

Respecto a las 18 propiedades que lo integran, 12 son centros comerciales, 5 de usos mixtos con 

componentes comercial y oficinas, así como un edificio únicamente de oficinas, conjuntando una ABR 

total de 996,176 m2 (+4.7% en los UDM), de la cual únicamente el 85% es propiedad de Grupo Gicsa 

con base en su participación por proyecto.  

Criterios ESG 

Grupo Gicsa presenta una atención promedio de los principales aspectos ESG que rodean sus 

operaciones. La entidad se apega a las mejores prácticas de gobierno corporativo, además, cumplen 

con lo establecido en la Ley del Mercado de Valores (LMV). En el aspecto ambiental, la compañía se 

ha mantenido en apego a las principales leyes y reglamentaciones requeridas para el desarrollo y 

operación de sus inmuebles. En tanto que, en el apartado social ha procurado el buen desarrollo de su 

capital humano y atención a grupo de interés a través de distintos mecanismos. 

Metodologías Aplicadas 

- Corporativos (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020). 

Analistas 

Jesús Hernández de la Fuente 

Director 

(81) 1936-6692 Ext. 108 

jesus.hernandez@verum.mx 

Daniel Martínez Flores 

Director General Adjunto de Análisis 

(81) 1936-6692 Ext. 105 

daniel.martinez@verum.mx 

Jonathan Félix Gaxiola 

Director 

(81) 1936-6692 Ext. 107 

jonathan.felix@verum.mx 

https://pcrverum.mx/
mailto:karen.montoya@verum.mx
mailto:karen.montoya@verum.mx
mailto:karen.montoya@verum.mx
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Acciones de Calificación 

Tipo de Calificación 

/ Instrumento  Nivel Anterior  Nivel Actual 

Largo plazo  ‘B/M’  ‘B/M’ 

Corto plazo  ‘4/M’  ‘4/M’ 

Emisiones de CBs  ‘B/M’  ‘B/M’ 

Perspectiva  ‘Estable’  ‘Observación’ 

Información Regulatoria: 

La última revisión de las calificaciones de Grupo GICSA se realizó el 19 de febrero de 2024. La información financiera 

utilizada para el análisis y determinación de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de enero de 

2019 hasta el 30 de junio de 2024. 

El significado de las calificaciones, una explicación sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da 

seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, así como las metodologías de calificación, la estructura y proceso 

de votación del comité que determinó las calificaciones y los criterios para el retiro o suspensión de una calificación pueden 

ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para las calificaciones antes otorgadas, no se utilizaron 

modelos o criterios diferentes de los empleados en las calificaciones iniciales. 

De conformidad con la metodología de calificación antes indicada y en términos del artículo 7, fracción III, de las 

Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace 

notar que las calificaciones en cuestión pueden estar sujetas a actualización en cualquier momento. Las calificaciones 

otorgadas son una opinión con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administración de 

activos, o relativa al desempeño de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con 

respecto a la emisora o emisión en cuestión, y por tanto no constituyen recomendación alguna para comprar, vender o 

mantener algún instrumento, ni para llevar al cabo algún negocio, operación o inversión. 

Las calificaciones antes indicadas están basadas en información proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se 

asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, información operativa, 

presentaciones corporativas, análisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora 

de Valores, S.A.P.I. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relación al otorgamiento de las calificaciones en 

cuestión, de acuerdo con la metodología referida anteriormente. En ningún caso deberá entenderse que Verum, Calificadora 

de Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precisión, exactitud o totalidad de dicha 

información, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisión o por los resultados obtenidos por el 

análisis de tal información. 

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinión sobre la capacidad de la emisora con respecto a la 

administración de activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual afectará, en su caso, al alza o a 

la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de 

C.V. Las calificaciones en cuestión consideran un análisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora, 

pero no necesariamente refleja una probabilidad estadística de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores, 

S.A.P.I. de C.V. emite la calificación de que se trata con apego estricto a las sanas prácticas de mercado, a la normatividad 

aplicable y a su Código de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx. 

Las calificaciones antes señaladas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de 

Valores, S.A.P.I. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestación de sus servicios de calificación. No 

obstante, se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por 

conceptos diferentes a los relacionados con el estudio, análisis, opinión, evaluación y dictaminación de la calidad crediticia y 

el otorgamiento de una calificación. 
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