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A finales del afio pasado empe-
7amos a observar las primeras
sefiales de recuperacion en las
Uniones de Crédito, las cuales
inclufan una reactivacién en la
colocacion de crédito, asi co-
mo un cambio de tendencia en
los indicadores de morosidad de
cartera. Es importante mencio-
nar que esta perspectiva para el
sector se veia favorecida por los
sanos niveles de solvencia que
se habfa mantenido posterior a
la pandemia de Covid-19.

Sin embargo, a partir del ini-
cio de 2022, han emergido nue-
vos retos que ponen en riesgo la
consolidacion del sector. Sibien
considero que algunos de es-
tos factores son exogenos y po-
drian ser transitorios, las Unio-
nes de Crédito aun estdn en una
fase de recuperacion incipiente,
por lo que el entorno macroeco-
némico jugard un rol relevante
en el desempefio del sector en el
corto plazo.

En primer lugar, debemos
destacar las presiones inflacio-
narias que se mantienen a ni-
vel global, en donde México no
ha estado exento de las mismas,
lo que pone ciertas presiones
sobre la capacidad de pago de
los clientes acreditados. En es-
te sentido, las presiones al alza
se explican principalmente por
factores exdgenos relacionados
alasdisrupciones en las cadenas
de suministro a nivel global, asi
como la escasez de insumos en
diversas cadenas productivas.

Si bien la exposicion directa
del sector ante el conflicto Ru-
sia-Ucrania es muy limitada, los
efectos de segundo orden se ob-
servan principalmente a través
de presiones inflacionarias adi-
cionales, asi como por la volati-
lidad en los mercados financie-
ros y de commodities. Aun asi,
aquellas Uniones de Crédito que
se enfoquen en el financiamien-
to al sector primario podrian es-
tar aisladas en mayor medida de
estos riesgos, dado que los ma-
yores precios de materias primas
podrian beneficiar la capacidad
de pago de sus acreditados.

En segundo lugar, en es-
te contexto, Estados Unidos ha
comenzado un ciclo de politica
monetaria restrictiva, donde se
prevén no solamente aumen-
tos en su tasa de referencia, si-
no una disminucion del tamafio
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del Balance de la Reserva Federal
(Fed), lo que llevaria a su vez a
un menor dinamismo en la eco-
nomia estadunidense. Dada la
cercana relacion econémica que
tenemos con Estados Unidos, las
acciones de politica monetaria
y el dinamismo del crecimiento
tendrdn un impacto directo so-
bre la economia mexicana.

Es asi como observamos que
México ha comenzado su pro-
pio ciclo de alza de tasas, mis-
mo que se espera que se man-
tenga durante todo 2022. En este
sentido, el Banco de México ha
incrementado 250 puntos ba-
se de junio de 2021 a la fecha.
Este ciclo alcista de tasas tiene
implicaciones directas sobre las
Uniones de Crédito y sus tasas
de interés hacia adelante.

Por una parte, un incremento
en las tasas de mercado tiene un
efecto positivo en las tasas acti-
vas de las carteras de las Uniones
de Crédito, considerando que un
alto porcentaje de las mismas
estdn originadas a tasa variable
con referencia a la TIIE.

Sin embargo, este efecto se
veria compensado parcialmen-
te por una menor demanda de
crédito ante condiciones me-
nos favorables de financiamien-
to de manera generalizada en los
mercados. Aun asi, considero
que este impacto seria limitado,
dadas las necesidades de finan-
ciamiento de los sectores pro-

ductivos, en un contexto de un
bajo apetito de riesgo por parte
de la banca comercial.

Por otra parte, el incremento
en las tasas de referencia podria
verse reflejado en una tendencia
similar en el costo de fondeo de
las Uniones de Crédito. A pesar
de que esto representa un ries-
go en términos de los mdrgenes
del sector, mi perspectiva se-
ria de que habrd un incremen-
torelativamente ordenado en el
costo de fondeo, considerando
la estabilidad de los socios aho-
rradores mostrada en periodos
recientes.

En conclusion, si bien el en-
torno macroeconomico presen-
taretos relevantes para las Unio-
nes de Crédito, los indicadores
intrinsecos del sector comen-
zaban a mostrar signos de una
recuperacion moderada. De tal
manera, considero que el sector
se encuentra posicionado de for-
ma adecuada para navegar el en-
torno actual de incertidumbre, si
bien dicho camino deber4 de re-
correrse con precaucion.

Akira Hirata

Director
Asociado de
instituciones
financieras
/ ABS de HR
Ratings

uniones@eleconomista.mx

/3




