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L a depreciación del peso frente 
al dólar ha tenido un efecto 
negativo en las ganancias 

neta de las casas de bolsa, informó 
José Antonio Espíndola, director 
general de Accival Casa de Bolsa.

“Lo digo abiertamente: la deprecia-
ción del peso tiene una repercusión 
en las utilidades; generamos un 
mayor volumen, pero dolarizando 
no se vio relejado en las ganan-
cias, porque claramente se vieron 
afectadas por el tipo de cambio”, 
dijo Espíndola a MILENIO.

Desde el año pasado los inter-
mediarios bursátiles presentan 
menores ganancias en su negocio, 
y en lo que va de este 2015 no han 
podido revertir la tendencia de 
menor crecimiento.

Según el último reporte de la 
Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV), al cierre de julio las 
bolsas reportaron una utilidad de 
3 mil 700 millones de pesos, cifra 
10 por ciento inferior respecto a los 
4 mil 100 millones conseguidos en 
igual periodo de 2014.

De acuerdo con datos del Ban-
co de México, el tipo de cambio 
arrancó el año en 14.5 pesos por 
dólar; sin embargo, ahora ronda 
los 17 pesos.

Gabriela Siller, economista en 
jefe de Banco Base, explicó que 
las menores ganancias se deben 
a que los rendimientos de cual-
quier instrumento en pesos se ven 
afectados por las depreciaciones 
de la divisa, ya que el rendimiento 
representa una menor cantidad 
de dólares. Añadió que el alza 
en el tipo de cambio genera una 
mayor incertidumbre entre los 
inversionistas y una menor dispo-
sición a invertir en instrumentos 
denominados en pesos.

En tanto, la caliicadora de riesgo 

Fitch Ratings considera que el 
sector bursátil seguirá presionado 
durante los próximos 18 meses, por 
lo que en este tiempo su principal 
reto consiste en actuar con cautela, 
a in de que puedan preservar in-
dicadores de solvencia adecuados.

En México operan 35 casas de 
bolsa, las cuales administraban 
al cierre julio pasado un total 
de 508 mil millones de pesos en 
activos, 36 por ciento más en com-
paración con los 370 mil del año 
pasado, lo que signiica que el lujo 
aumenta, pero no se ha podido 
relejar en sus ganancias, como 
lo explica Espíndola. Otro dato 
que comprueba la movilidad del 
sector son las 221 mil 825 cuentas 
de inversión que administran, lo 
cual es un crecimiento anual de 
más de 6 por ciento.

No obstante, el directivo añadió 
que la depreciación de la moneda 
nacional no es el único problema 
que aqueja al sector, sino que 
enfrenta otros factores iguales o 
más importantes, como el cambio 
al régimen iscal que se concretó 
el año pasado con la entrada en 
vigor de la reforma tributaria.

En ese sentido, el directivo ex-
plicó que desde abril de 2014 se 
comenzaron a gravar las ganancias 
de capital de las casas de bolsa, lo 
cual fue un elemento que inhibió 
la inversión en capitales. Situación 
que apenas se está mitigando, 
dado que entre los inversionistas 
hubo un proceso de aceptación 
y de entendimiento de la nueva 
realidad.

Esa medida se suma a otra den-
tro de la reforma inanciera,, que 

tiene que ver con las prácticas 
de ventas, lo cual tiene un efecto 
directo en los periles de riesgo 
de las instituciones e implica una 
serie de reportes a la autoridad que 
indica más control, gente y más 
inversión en tecnología.

Cifras de la CNBV indican que 
en todo 2014 los más de 30 inter-
mediarios bursátiles consiguieron 
una ganancia neta de 6 mil 900 
millones de pesos; sin embargo, 
dicha cifra fue 13 por ciento inferior 
si se compara con los 8 mil millones 
logrados en 2013; es decir, justo 
antes de que entrara en vigor la 
reforma a las leyes iscales.

Para Espíndola no es necesario 
que el gobierno regrese los incen-
tivos que tenía antes el mercado 
de valores, sino que como gremio 
debe buscar otro tipo de alternativas 

para desarrollar el mercado, como 
nuevos instrumentos bursátiles 
que puedan ser aprovechados.

“Lo ideal es que no haya ese tipo 
de impuestos, pero de hecho el no 
estar gravado era algo del mercado 
mexicano; en el mundo la mayor 
parte está gravada, y la verdad 
es que no creo que regresemos 
a eso; por eso debemos buscar 
alternativas que generen dife-
rencia en opciones de inversión 
para dinamizar la economía”, dijo.

En ese sentido añadió que cuando 
se planteó la reforma, gran parte 
del ingreso del gobierno derivaba 
del petróleo, pero ante la caída en 
los precios, regresar a los viejos 
incentivos provocaría otro hueco 
inanciero difícil de tapar.

VOLATILIDAD TAMBIÉN AFECTA
Alejandro Tapia y Bertha Pérez, 
analistas de Fitch, indicaron que 
otro elemento que afecta la ganancia 
de las casas de bolsa es la volati-
lidad, dado que en un ambiente 
cambiante el volumen de sus 
transacciones y su rentabilidad 
tienden a disminuir, sobre todo 
en las de menor tamaño, que no 
están ligadas patrimonialmente 
a un grupo inanciero.

“Por sus modelos de negocio 
y diversiicación relativamente 
baja de los mismos, las casas 
de bolsa son muy sensibles al 
entorno operativo. Su fuente 
de ingresos principal es la in-
termediación en los mercados 
de renta ija y de capitales; por 
lo tanto, en un entorno volátil, 
el volumen transaccional y la 
rentabilidad caen generalmente”, 
explicaron.

Señalaron que las entidades 
bursátiles del país se enfrentan 
a un importante desafío, por lo 
que su tendencia será reducir 
sus riesgos asumidos, y espe-
cialmente se están esforzando 
en disminuir sus posiciones 
propias y aumentar los ingre-
sos, principalmente mediante 
comisiones estables, a fin de 
disminuir la dependencia de 
ingresos generados por corretaje 
de valores.

“La volatilidad de los mercados 
financieros globales, un entorno 
de tasas de interés bajas y una 
economía local aún débil han 
afectado el desempeño finan-
ciero de esas entidades”, pun-
tualizaron los especialistas. m

El sector seguirá bajo presión por los próximos 18 meses: Fitch Ratings

RESULTADO NETO DE CASAS DE BOLSA
b Si bien las casas de bolsa han tenido ganancias, en el último año éstas se redujeron 10 por ciento y se 
ubican solo 4 por ciento por arriba del nivel registrado antes de la crisis de 2008-2009.
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De acuerdo con datos de la CNBV, entre enero y julio de este año estas instituciones 
reportaron una utilidad 10% inferior a lo conseguido en el mismo periodo en 2014 

La volatilidad cambiaria  
ya pega a las casas de bolsa

Luis Moreno/México

A 
partir del 1 de octubre, por 
primera vez, se contará con 
un salario mínimo uniicado 

en todo el país, mismo que será de 
70.10 pesos, airmó el presidente 
de la Comisión Nacional de los 
Salarios Mínimos (Conasami), 
Basilio González.

En conferencia de prensa, el 
secretario del Trabajo y Previsión 
Social, Alfonso Navarrete, señaló 
que el gobierno federal, el sector 
patronal y los trabajadores, acor-

daron aumentar 1.83 centavos el 
salario mínimo de la zona B para 
homologarlo con la zona A, en una 
sola región.

Agregó que esta medida bene-
iciará de forma inmediata a 751 
mil 915 trabajadores que perciben 
un salario mínimo en la zona B, 
compuesta por 2 mil 341 municipios.

El secretario del Trabajo señaló 
que hubo años donde se contaba 
con varias mediciones, como por 
ejemplo en 1962, donde existían 
111 salarios mínimos vigentes, 
porque cambiaban por sectores 

laborales y zonas geográicas.
Navarrete Prida puntualizó que 

en los últimos 40 años el salario 
mínimo ha perdido 76 por ciento 
del poder adquisitivo, por lo cual 
se deben tomar medidas conjuntas 
con el sector patronal, para recu-
perar el poder adquisitivo.

El funcionario federal señaló 
que con esta homologación, la 
ganancia del salario mínimo gene-
ral en términos reales, al concluir 
2015, sería de aproximadamente 
4.1 por ciento, lo que signiica la 
mayor desde 1976.

Será de 70.10 pesos a partir del 1 de octubre

Beneiciará minisalario 
homologado a solo 3%: IP

Es preciso recordar que el aumen-
to gradual en la zona B comenzó 
desde abril, cuando pasó de 66.45 
pesos a 68.27.

En representación del sector pa-
tronal, Gerardo Gutiérrez Candiani, 
presidente del Consejo Coordinador 
Empresarial (CCE), señaló que los 
empresarios están en posición de 
absorber la homologación del salario 
mínimo, pese a la depreciación 
del peso frente al dólar, que ha 
impacto en sus costos, pues dijo 
hay un compromiso de avanzar 
hacia la recuperación del poder 
adquisitivo del salario mínimo.

A su vez, el presidente de la Con-
federación Patronal de la República 
(Coparmex), Juan Pablo Castañón, 
aseguró que solamente 3 por ciento 
de los sueldos registrados en el 
IMSS está con salario mínimo, y 
que esta medida tendrá un impacto 
positivo en el mercado interno.

“Es el compromiso del sector 

industrial y empresarial, que no 
debe de tener un impacto negativo, 
al contrario, deberá fortalecer al 
mercado interno y es un gran 
paso que se da en nuestro país el 
tener una zona única y un salario 
mínimo”, indicó Manuel Herrera 
Vega, presidente de la Confede-
ración de Cámaras Industriales 
(Concamin).

En tanto, Enrique Solana Sentíes, 
presidente de la Confederación de 
Cámaras Nacionales de Comercio 
Servicios y Turismo (Concanaco), 
puso en relieve que esta medida 
no impactará en un aumento en 
la inlación de la canasta básica.

Agregó que en el sector de co-
mercio, servicios y turismo está 
la mayor masa de trabajadores 
que recibe un salario mínimo o 
está cercano a este, por lo cual 
los empresarios de esos ramos 
harán el esfuerzo mayor en esta 
homologación. m




