I i {'Termometro Economico

Volatilidad y bajo
volumen, reto para
casas de Bolsa

se vieron favorecidos en el primer
semestre del ario por su capacidad de diversificarse
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LA VOLATILIDAD de los mercados
financieros globales y €l volumen
bajo de operaciones actuales son los
principales retos a solventar por las
casas de Bolsa en México, ya que al
primer semestre del 2016 su renta-
bilidad continu6 presionado, indicé
Fitch Ratings en un reporte.

La agencia indicé que el entorno
operativo complejo resultd en voli-
menes de operacion e ingresos me-
nores que en afnos anteriores, en es-
pecial para las firmas enfocadas en
laintermediacion tradicional y ope-
raciones por cuenta propia.

Senal6 que la diversificacion de
negocios ayudo en este periodo a
las casas de Bolsa a reducir gradual-
mente la volatilidad, aumentaron
sus negocios relacionados con co-
misiones, gestion de activos y ac-
tividades transaccionales, asi como
sudiversificacion geografica.

Sin embargo, suutilidad operati-
va sufrid una disminucion respecto
del mismo periodo del 2015, al pasar
de 21.7 a15%, aunque fue superior a
21.1% del 2015.

Para la agencia es necesario que
las casas de Bolsa contintien por es-
te camino, ya que se consolidan no-
toriamente sus perfiles financieros.
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Los factores que tomo en cuanta
Fitch Ratings para emitir su postura
son la estabilizacion de ganancias, la
volatilidad de ingresos, compensa-
da por la liquidez y capital sélidos,
asi como los retos que enfrenta por
la fuerte regulacion.

En el primer punto, la califica-
dora indica que al primer semes-
tre del 2016, el ROE operativo de las
firmas independientes resulté en
9.7%, menor que en afnos anterio-
res, cuando promedid 13.6% entre
€l 2012 y el 2015, dado que fueron
afectadas principalmente por las
pérdidas de valuaciones y los volu-
menes de negociacion bajos.

GANANCIAS BAJAS

Para Fitch, las ganancias de estas
empresas se mantendran bajo pre-
sion por la volatilidad de los merca-

Las casas de
Bolsa son mas
vulnerahles a
la volatilidad
que otras
entidades,
segun
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dos financieros, aunque reconoce
que en los ultimos meses han mos-
trado signos de recuperacion.

Ademds, la estabilizaciéon de las
casas de Bolsa dependerd de la evo-
lucion de sus modelos de negocio
hacia segmentos mds estables, pro-
ceso que podria ocurrir en el me-
diano y largo plazo.

Paralasentidades conusodeba-
lance alto, el capital con base en ac-
tivos ponderados por riesgo fue de
entre 12'y 35% al primer semestre
del afo, por lo que se espera que la
capitalizacion permanezca sufi-
ciente y con ganancias moderadas.

Aun con lo anterior, Fitch Ra-
tings considera que el capital de las
firmas de valores es, por lo regular,
mads vulnerable a los impactos del
mercado que el de otras institucio-
nes financieras.



