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Incipiente mercad
de reportos, en Méexico

principales jugadores estdn casas de Bolsa e
inversionistas privados como afores’y bancos

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

LA INICIATIVA para que las admi-
nistradoras de fondos para el retiro
(afores) participen en operaciones de
préstamo de valores es positiva por -
que, de aprobarse, ayudard a incre-
mentar la profundidad y liquidez en
el mercado accionario local. Sin em-
bargo, los beneficios no serdn inme-
diatos, explicaron especialistas del
medio bursdtil.

Actualmente, esta prdctica en el
mercado mexicano es incipiente. Du-
rante el tercer trimestre del 2018 sere-
portaron operaciones por 1.30 millo-
nes de ddlares, 22% mas comparados

con el mismo periodo del 2017.

En mercados como el de Brasil, en
dicho lapso la cifrallego a 2.24 millo-
nes de dolares y en Estados Unidos a
669.43 millones, de acuerdo con da-
tos de IHS Markit, firma global de in-
formacion con sede en Londres.

Si se aprueba la iniciativa “su des-
pegue serd lento porque falta divulgar
los beneficios del préstamo de valo-
res, pero en el mediano plazo es muy
probable que ayude a incrementar el
volumen de operaciones en el mer-
cado”, sostuvo Heriberto Sandoval,
asesor independiente de inversiones.

Gilberto Romero, director de Mer-
cados de Ve por Mis (BX+), dijo que
aunque el préstamo de valores se
opera en México desde hace algunos
afios, estd poco desarrollado fren-
te a otros mercados, en donde es una

practica recurrente.

“El préstamo de valores va a fa-
vorecer las operaciones de ventas en
corto, de arbitraje en el mercado de
valores y, al mismo tiempo, va a ge-
nerar un rendimiento adicional pa-
ra las afores por el premio que reciben
por ¢l préstamo”, expuso Heriberto
Sandoval.

LOS MAS GRANDES

Las afores son los inversionistas ins-
titucionales mads grandes de Méxi-
co, con mas de 3.3 billones de pesos
en activos bajo administracion. Son

tenedoras de un diversificado y re-
levante numero de acciones y titu-
los de deuda con horizonte de largo
plazo.

“Las condiciones de mercado van
a cambiar siempre, por eso no afecta
(el hecho de que el precio de 1a accién
sea otro al que tenfa cuando se pres-
t6 0 devolvio el valor). El inico com-
promiso que hay es regresar el mismo
titulo prestado, debe tener la misma
fecha de vencimiento en el caso de ti-
tulos de deuda y en acciones debe ser
lamisma emisora, serie, clase y espe-

cie”, detall6 el director de Mercados
deBX+.

Ademds, al final del plazo el pres-
tamista entregara la garantia que re-
cibidinicialmente.

Sandoval dijo que estas operacio-
nes son seguras para los prestamistas
porque pueden ejercer la garantia en
caso de que no les sean devueltos los
valores que presto. Suganancia serd la

tasa de interés que reciba por prestar
losvalores, mientras que el prestatario
asumird el riesgo en caso de que no se
cumpla la vision bajista del mercado.

En caso de que los emisores de los
valores objeto del préstamo decreten
derechos patrimoniales o paguen in-
tereses, €stos corresponden al presta-
mista y el prestatario deberd realizar
pagos sustitutos. El unico derecho que
pierde el prestamista durante el tiem -
poenque presta el valor es el derecho
avoto.

Se recurre al préstamo de valo-
res para diferentes propositos, expli-
€0 Gilberto Romero. Cuando un ope-
rador necesita liquidarlos y en ese
momento no cuenta con ellos. Tam-
bién para hacer ventas en corto plazo
o para llevar a cabo una estrategia de
inversion.

Por lo general, las operaciones de
préstamo de valores se llevan a cabo
con acciones de alta y media bursati-
lidad, como son las de América Movil,
Grumad o Cementos Mexicanos.

Los titulos 0 acciones en préstamos
también pueden ser de emisorasloca-
les y extranjeras del Sistema Interna-
cional de Cotizaciones, siempre que
estén inscritos en el Registro Nacio-
nal de Valores y todos se depositan en
elIndeval.

Algunos de los jugadores de es-
te mercado son las casas de Bolsa, in-
versionistas privados e independien-
tes, asi como bancos e instituciones
financieras.

Continda en siguiente hoja
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