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Uniones de Credito:
Implicaciones del ciclo de
alza de tasas para el sector

A MITADES de 2021, el Ban-
co Central comenz6 el ciclo de
alza de tasas tras un periodo
prolongado de politica mone-
taria acomodaticia. En 2022,
observamos que la tendencia
de alza de tasas se mantiene,
alcanzando un nivel de 7.75%
en junio de 2022, equivalente
aun incremento de 375 puntos
base desde su nivel minimo en
junio de 2021.

Actualmente, se mantienen
factores que pudieran resul-
tar en alzas adicionales en las
tasas de interés de mercado,
particularmente el compor-
tamiento de la inflacion, tanto
a nivel global como en Méxi-
co. Considerando los factores
que estdn impactando la in-
flacion a nivel global, queda
la interrogante de cudndo se
disiparan estas presiones in-
flacionarias, y qué tanto esto
impactard sobre el curso de la
politica monetaria en México.

Si bien las expectativas de
mercado respecto a la infla-
cién y el curso de la politica
monetaria aun tienen cierto
grado de incertidumbre, lo que
es cierto que es que el sector
se encuentra ante un entorno
de tasas mayores a las obser -
vadas en al menos los ultimos
cinco afnos.

Esto nos obliga a plantear
la balanza de riesgos para las
Uniones de Crédito en térmi-
nos de tres efectos de primer
orden que tendria el ciclo de
alzas de tasas. El primero se
refiere al movimiento en los
madrgenes y el costo de fon-
deo; el segundo es la posible
contraccién de la demanda de
crédito, y el tercero es el po-
tencial impacto en la calidad
dela cartera.

En primer lugar, el alza en
las tasas de interés de mercado
tendria un efecto directo sobre
los mdrgenes de intermedia-
cién del sector conforme las
mayores tasas de referencia se
reflejan tanto en la tasa activa

como en el costo de fondeo de
los intermediarios.

Este efecto se puede desglo-
sar en dos sentidos. Por una
parte, las carteras de las Unio-
nes de Crédito estan compues-
tas en un alto porcentaje por
créditos otorgados a tasa va-
riable, por lo que los ingresos
por intereses deberan de mos-
trar un beneficio conforme se
ajustan las tasas de los créditos
referidos ala TIIE.

Por otra parte, el costo de
fondeo de las Uniones de Cré-
dito podria mostrar un movi-
miento en la misma direccion,
que contrarrestaria el benefi-
cio de mayores ingresos. Sin
embargo, espero que el in-
cremento en el costo de fon-
deo sea de menor magnitud en
comparacion con la tasa acti-
va, considerando la composi-
cion de herramientas de fon-
deo del sector, donde existe
cierta flexibilidad para ajustar
las tasas de rendimiento de los
préstamos de socios. En con-
clusion, podriamos esperar un
efecto neto ligeramente po-
sitivo para los mdrgenes del
sector.

A pesar de lo anterior, los
otros dos efectos que tendria el
alza de tasas sobre las Uniones
de Crédito denotan riesgos a
la baja que se deberdn de mo-
nitorear, y navegar de manera
cautelosa en el corto y media-
no plazo. En particular, se pu-
diera presentar una contrac-
cion en la demanda de crédito
que dificultaria el crecimiento
de las carteras.

En este sentido, podriamos
esperar una menor tomade fi-
nanciamiento para inversion
0 para adquisicion de activos
productivos y bienes durade-
ros, conforme se postergan
decisiones de inversion ante
un entorno de incertidumbre
economica y mayores costos.
Si bien esto podria ser com-
pensado parcialmente por la
demanda de créditos para li-

quidez y capital de trabajo, el
entorno de crecimiento para
el sector se observa mas reta-
dor en comparacion a princi-
pios de afio.

Finalmente, debemos de
mencionar el impacto que po-
drian tener en su capacidad de
pago los acreditados existentes
de las Uniones de Crédito, en
un contexto de desaceleracion
econdmicay de incremento en
sus pagos de intereses. Cabe
destacar que el sector tuvo un
impacto limitado en sus carte-
ras vencidas durante la contin-
gencia sanitaria, lo que indica
cierta resiliencia ante choques
economicos. Sin embargo,
parte de esta contencion de la
morosidad se explica por los
programas de apoyo que se im-
plementaron tanto en la banca
como en instituciones finan-
cieras no bancarias, por lo que
los acreditados deberdn man-
tener un adecuado comporta-
miento de pago sin estas facili-
dades que se tuvieron en 2020.
En conclusién, si bien el ba-
lance de riesgos en el sector de
Uniones de Crédito se mantie-
ne a la baja, con incertidum-
bre en el entorno inflaciona-
rio y de crecimiento, creo que
el sector se mantiene posicio-
nado de forma adecuada pa-
ra absorber los posibles cho-
ques que hemos comentado.
Para lograr esto, las Uniones
de Crédito deben de adoptar
una postura de riesgo conser-
vadora, privilegiando la liqui-
dez y fortaleza en sus balan-
ces para navegar el entorno de
incertidumbre.
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