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UC, sector con

crecimiento
disimbolo

LAS CINCO Uniones de Crédito (UC) que poseen los
mayores portafolios crediticios (G5: integrado por
CUAUHTEMOC, UCIALSA, FICEIN, PROGRESO y AL-
PURA) han liderado los avances del sector en términos
de crecimiento y rentabilidad desde el 2009.

Al separar el andlisis en dos muestras (es decir, el G5
y el resto de entidades que componen el sector), se ob-
servan diferencias entre los ritmos de crecimiento cre-
diticio, asi como de otros indicadores.

En ellapso comprendido entre diciembre del 2009 y
junio del 2015, el G5, que concentra cercade lamitad de
la cartera total del sector, duplicé su tamafio. En con-
traste, el saldo de la cartera total del resto de la muestra
reportd un avance acumulado de 21.3 por ciento. Esta
cifra es equivalente a tener un crecimiento mensual
de 0.3%, que practicamente coincide con la inflacion
mensual promedio durante el mismo lapso de tiempo.

Por su parte, los ingresos provenientes de la cartera
total presentan un crecimiento acumulado de 30.5%
parael G5y 11.8% para el resto de las entidades.

Cabe destacar que la mayoria de las utilidades del
sector de UC emana del portafolio crediticio, y no pre-
cisamente de comisiones cobradas, como ocurre en los
bancos comerciales. Elniimero de acreditados del G5 se
ha mantenido sin cambios o, incluso, han tenido algin
incremento. No obstante, los niveles de concentracion
por acreditado en general se observan elevados, aun-
que se han realizado esfuerzos por contener dichas ex-
posiciones. En cambio, en el resto de las UC se observa
una disminucion en el nimero de acreditados totales,
por lo que el nivel de concentracion crediticia pudiera
ir en aumento.

Respecto del desarrollo de las fuentes de fondeo, se
aprecia un crecimiento acumulado en el saldo de pa-
sivos con costo de 95.1% en el G5, y 27.1% en las otras
entidades analizadas. Para éstas ultimas, dicho aumen-
toresulté mayor al del crecimientode su cartera. Loan-
terior ha incrementado su liquidez disponible, aunque
repercute en su rentabilidad.

Para mitigar este efecto, se puede observar que su
pago de intereses por concepto de pasivo con costo se
ha mantenido sin variaciones considerables. Ademas,
resulta interesante evaluar la disminucién de socios
prestamistas que recurrentemente han representado la
principal fuente de fondeo del sector. No obstante, la
reduccion de socios prestamistas ha sido menos drasti-
caenel G5. Ademds, las entidades que componen el G5
tienen un mayor acceso a recursos de la banca comer -
cial ylabanca de desarrollo.

Debido a la mayor flexibilidad del fondeo del G5,
estimamos que sus margenes de intermediacion son
mayores al del resto de la muestra. Al respecto, es
comun observar que la mayoria de las Uniones de
Crédito trata de maximizar los rendimientos de sus
socios, a través de sus politicas de fijacién de tasas
activasy pasivas.

También una menor morosidad en la cartera del G5,
cuyo menor cargo por previsiones ha influenciado al
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alza a los margenes de intermediacién ajustado por
reservas (riesgos crediticios). En cambio, el margen
de intermediacion del resto se ha mantenido esta-
ble desde el 2009. Lo anterior con excepcion de la
baja ocurrida durante el 2010, justo cuando entrd en
vigor la regulacion para el cdlculo de estimaciones
preventivas.

Latasade crecimiento acumulada de los gastos de
administracién hasidode 36.3% enel G5y 31.1% en
las demds UC. Para las entidades que NO componen
el G5, éste ha sido el inico rubro que ha crecido aun
ritmo superior al de la inflacién acumulada.

Ante un entorno de bajo crecimiento crediticio y
margenes de intermediacion relativamente estre-
chos, estimamos que los gastos administrativos han
provocado presiones sobre su capacidad para gene-
rar utilidades y fortalecer el capital contable en tér-
minos reales. En este contexto, el sector reporta un
total de 1,276 empleados a junio del 2015, cantidad
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que representa un incremento de 5.2% respecto del
cierre del 2009.

El sector continuard liderado en crecimiento y
rentabilidad por G5, que posee los mayores porta-
folios crediticios. Sin embargo, los avances futuros
podrian comenzar a emerger del fortalecimiento en
gobierno corporativo y procedimientos institucio-
naless acorde a los cambios regulatorios recientes, y
pudieran traducirse en el largo plazo en tendencias
consistentes en desempefio para todo el gremio.

1]
1)

*Angel Mass
Socio Director de Uniones de Crédito
de Fitch Ratings México.

&

¥ Comentarios en: angel.mass@fitchratings.com



