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Tipo de cambio pega a
utilidad de empresas

El segundo trimestre del afio se caracterizé por una
moderada recuperacién en la economia americana
despuésdelacontraccion de0.2%del primertrimes-
tre y en México por una ligera mejoria en el nivel de
consumo, pero con unadesaceleracién enlaproduc-
ciénindustrial.

En el plano internacional algunos
eventos durante el segundo trimes-
tre incidieron en el &nimo de los in-
versionistas y de los consumidores
comoeldesgaste poreltemade Gre-
cia, laincertidumbre sobre el inicio
en el movimiento de alza enla tasa
de interés en EU, la desaceleracién
delas economias de ChinayJapén,
asicomounarecuperaciénmodesta
en los precios del petréleo. En Mé-
xico se desarrollaron las elecciones
intermedias.

Enloreferente amercadosfinan-
cieros, entre abril y junio pasado
las tasas de interés de los bonos del
tesoro se presionaron al alza ante el
riesgo de un aumento en las tasas
por parte del Fed, las bolsas ameri-
canas estuvieron mixtas, donde la
parte industrial estuvo estancada
(Dow Jones y S&P) ylatecnoldgica
(Nasdaq) registré nuevos maximos
histéricos. EnMéxico, labolsa (IPC)
registrd sus maximos niveles en lo
que va del afio en abril (en 45 mil
773 puntos) y hacia junio mostré
movimientos mas laterales. Las
tasas de interés estuvieron “sensi-
bles” alos movimientos externos. El
tipo de cambio oscilé entre 14.70 y

15.75pesos por ddlar.

En junio de 2014 el peso se ubi-
caba en alrededor de 13.00 pesos
por ddlar, que al compararlo con el
cierre de junio de 2015 implica un
movimiento enunrango de 20%.

Losingresos de las empresas en
México creceran en un promedio
cercanoa 10%y su eficiencia medi-
dapor suEbitda (gananciasantesde
intereses, impuestos, depreciacién
yamortizacion) osu utilidad opera-
tiva crecerd entre 5y 7%.

Algunos sectores podrian pre-
sentar resultados positivos como

el de eropuertod, el de autopartes,
que estara por arriba del promedio,
apoyadoporunarecuperacionenla
demanda interna y un crecimiento
enlas exportacioneshacia EU.
Vemos al sector comercio con
buenos crecimientos y una mejoria
en en eficiencia, aunque la utilidad
neta se verd afectada. El de infraes-
tructura tendrd resultados mixtos,
ya que algunas empresas con altas
deuda seguirdan impactando sus re-
sultadosyotrasserdn defensivas.
Algunos reportes de empresas
ya muestran que la economia re-

gistra un crecimiento moderado
en este segundo trimestre y que el
movimiento cambiario puede ser
un freno ante el endeudamiento
enmoneda extranjera de algunas,
ademds de los costos de materias
primas en otros casos. Otras se ve-
ran beneficiadas por sus ingresos
diversificados.

Pensando en sectores ganadores
tanto en ingresos, Ebitda y utilidad
neta podria considerarse como pro-
bable el defperopuertody el de auto-
partes, mientras que operativamen-
te hablando podrian sumarse las
fibras (fideicomisos de bienes rai-
ces), aunque éste se muestra sensi-
ble al movimientoen tasas, el sector
del cemento, algunas industriales,
entre otras. En la parte comercial,
las departamentales podrianseguir
con resultados positivos, pero su
rentabilidad estard a prueba.

Hoy, estaremos conociendo los
resultados de la primera licitacién
delaronda uno. Inversionistas es-
tdnala expectativade ellos. Empre-
sas de este sector podrian ver quiza
mayoresfluctuacionesen estosdias.
Serd un catalizador de las inversio-
nesrealesdelareformaenergética?
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