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Resumen

Independientemente del impacto reciente de la crisis internacional, el cual ha sido
modesto dentro del sector de las Uniones de Crédito, es importante mencionar que
algunas de estas instituciones presentan una débil situacion patrimonial. De acuerdo a
calculos realizados por Fitch, una cuarta parte de las Uniones de Crédito que integran el
gremio enfrenta el reto de fortalecer su capital contable ante la regulacion existente que
establece un minimo para operar de 2 millones de Udis, aproximadamente $8.8 millones
de pesos (mdp).

Otro de los desafios se refiere a la constitucion de estimaciones preventivas para riesgos
crediticios, ya que en opinion de Fitch éstas son limitadas, aunque la manera especifica
para determinarlas alun continlia pendiente de acuerdo a la presente legislacion. En este
sentido, Fitch estima que se necesitan alrededor de $800.0 mdp adicionales por concepto
de estimaciones preventivas, cifra cercana al 20.0% del capital actual, para que el sector
alcance una cobertura del 100.0% de su cartera vencida, esto sin considerar las probables
reestructuras crediticias efectuadas a consecuencia del entorno economico adverso del
2009. Ademas, es importante subrayar que una cuarta parte del sector tiene una razén de
cartera vencida neta a capital contable mayor al 16.0%, porcentaje que practicamente se
duplicaria al también considerar la cartera vencida que ha pasado a formar parte de los
bienes adjudicados.

Por otro lado, la falta del financiamiento ha provocado un estancamiento en términos
reales del crecimiento de la cartera vigente del sector desde Diciembre 2008, por lo que los
recursos provenientes de los préstamos de socios han tenido un papel fundamental en la
operacion de las Uniones de Crédito. En opinion de Fitch, la reactivacion econémica del
gremio dependera del crecimiento gradual y sostenido de la actividad productiva, lo cual
estara ligado a la disponibilidad de fuentes alternativas de fondeo, destacando el hecho
de que las Uniones de Crédito tienen la ventaja de ser entidades reguladas a diferencia
de otras instituciones financieras.

A raiz de los bajos margenes con los que opera la gran mayoria de las empresas del
sector, es factible que algunas de ellas no dispongan de la capacidad suficiente para
incrementar su capital contable, ni mucho menos para generar mayores reservas
crediticias via utilidades. Bajo este contexto, es también probable que ciertas Uniones de
Crédito sean fusionadas por otras, cambien de figura juridica o incluso desaparezcan.

Perspectivas de Calificacion y Principales Factores de Riesgo

Al igual que en nuestro reporte anterior, Fitch mantendra, entre otros factores, un
monitoreo exhaustivo sobre el comportamiento en la calidad de los activos, asi como de las
potenciales presiones sobre la utilidad de operacion de cada una de las Uniones de Crédito,
ante los esperados incrementos en la generacion de reservas preventivas para mitigar los
riesgos crediticios. De igual manera, los niveles de concentracion crediticia (incluyendo
partes relacionadas), asi como de los recursos provenientes de préstamos de socios y sus
respectivos plazos de vencimiento seran otros de los puntos relevantes de analisis.
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Sector de las Uniones de Crédito

De acuerdo a la Ultima informacion pUblica disponible del boletin estadistico de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) correspondiente al término del cuarto trimestre del
2009 (4T09), el sector esta integrado por 117 Uniones de Crédito, de las cuales 18 de ellas
se encuentran calificadas por Fitch (ver Anexo 1), mismas que agrupan el 59.4% de los
activos totales del gremio. Cabe senalar que dicho porcentaje, al igual que otros
indicadores de este reporte, presentan una variacion minima, ya que una de las 18
Uniones de Crédito calificadas por Fitch no proporcionoé informacion al cierre del 2009,
utilizando para este caso en particular, la informacion relativa al cierre del tercer
trimestre. Las Uniones de Crédito calificadas por Fitch se encuentran distribuidas en 12
entidades federativas del pais, atendiendo diversas necesidades especificas de cada
region a través de diferentes modelos de negocio. Bajo este contexto, Fitch considera
que este grupo de empresas calificadas es muy heterogéneo, por lo que puede indicarnos
una buena perspectiva de la situacion economica del sector en general. Las cifras del
presente reporte también hacen referencia a los promedios de ciertos indicadores a nivel
sectorial, por lo que dichos valores pudieran tener algin sesgo a consecuencia de valores
extremos. En este sentido, los indicadores de la pagina 6 son mas exactos,
especificamente al considerar la mediana del sector, es decir, la mitad de las Uniones de

Crédito.
Margen de Interés vs TIIE 28 Rentabllldad
u TIIE 28 Dias (Gltimo datods mes) Al cierre del 4T09, el sector de las Uniones de Crédito registro una rentabilidad promedio
= Margen de Interds (sin repomo) Actives sobre activos y capital del 1.1% y 5.7%, respectivamente. A la fecha referida, el 74.4%
3.0% (4T08: 77.8%) de las 117 Uniones de Crédito tuvieron alguna utilidad, por lo que las

B.0%

ganancias totales acumuladas del sector ascendieron a $319.4 millones de pesos (mdp),
lo cual representa una reduccion en términos constantes del 9.9% respecto al mismo
periodo del afio anterior. De manera muy similar a lo ocurrido en 2008, el resultado neto
a nivel sectorial se distribuyd primordialmente entre pocas compaiias, ya que tan solo
una empresa concentra el 13.6% (4T08: 15.8%), mientras que para las 18 Uniones de
Crédito calificadas esta cifra corresponde al 61.7% (ver Anexo 2 para mayor informacion).
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z oz A nivel sectorial, la cartera vigente continta siendo el principal componente de los
§ 2 activos totales, al representar el 71.1% (4T08: 75.3%) de los $30,352.5 mdp que integran
dicho rubro. A diferencia del afo previo, las ganancias acumuladas del 2009 ya no se
vieron favorecidas, entre otros factores, por amplios crecimientos de cartera vigente,
sino por el contario, afectadas por una contraccion real del 5.6%; asi como en algunos
casos por el incremento de los costos de las fuentes de fondeo a pesar de la disminucion
abrupta en las tasas de interés de referencia (ver grafica Margen de Interés vs TIIE 28). En
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Fuente: Elaborado por Fitch con datos de la CHBEY y Bansico.

Eficiencia vs Costo de Crédito este sentido, algunas Uniones de Crédito decidieron mantener relativamente altas sus
1 Gastos de Operacion/Ingress Nets tasas de interés pasivas con la finalidad de retener a su principal fuente de fondeo
w Reservas Generadas/ngresas Hetas constituida por los préstamos de socios, especialmente ante la ausencia de lineas de
100.02 crédito adicionales. No obstante, ciertas empresas con fondeo a tasa variable trasladaron
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dicho beneficio a favor de sus socios. Debido a los puntos anteriores, la razdon de margen
de interés a activos totales se mantuvo practicamente en el mismo nivel al ubicarse en
4.3% (4T08: 4.5%), cifra muy similar al de las Uniones de Crédito calificadas por Fitch.

Por su parte, el indicador de eficiencia definido como gastos de operacion a ingresos
netos (margen de interés + comisiones netas) registré un ligero deterioro al situarse en
73.9% (4T08: 68.4%). Cabe sefnalar que en el caso de algunas de las Uniones de Crédito
calificadas por Fitch, el indicador de eficiencia se encuentra afectado por altos gastos de
depreciacién, sobre todo en aquellas que realizan operaciones de arrendamiento puro
(ver Anexo 2 para mayor informacion). En opinion de Fitch, los reducidos margenes de
interés y los bajos niveles de eficiencia han limitado la rentabilidad del sector y en
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Fuente: Elaborado por Fitch con datos de la CHEV.
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consecuencia su capacidad para generar reservas preventivas para riesgos crediticios (ver
grafica Eficiencia vs Costo de Crédito, pagina 2). De hecho, de no considerar los cargos
por estimaciones generadas en el resultado neto del 2009, el porcentaje de compaiias
que hubieran tenido alguna utilidad se ubicaria en 79.5%. Como dato adicional, la
proporcion de reservas crediticias generadas a ingresos netos a nivel sectorial se coloco
en 13.9% (4T08: 14.4%).

Trayectoria de Activos y Cartera Vigente Cahdad de Activos

(cifras en millones de pesos constantes) La calidad de los activos no solo se ve reflejada por el crecimiento del portafolio
s i choduiss s crediticio (ver grafica Trayectoria de Activos y Cartera Vigente), sino que también

38,000 considera, entre otros factores, el monto de los créditos registrados en cartera vencida,

30,000 4 las estimaciones preventivas para riesgos crediticios, la presencia de bienes adjudicados y
la exposicion de capital en riesgo [(cartera vencida neta + bienes adjudicados)/ capital
contable]. Algunas empresas del sector, como en el caso de la mitad de las Uniones de
Crédito calificadas por Fitch, presentan carteras vencidas nulas o casi inexistentes debido
a que utilizan la comercializacion de los productos de sus socios como garantia de pago
de los créditos otorgados, o bien ofrecen descuentos considerables en sus tasas de interés

activas por pronto pago.
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§ $ 3 %8 8 %3 % E AL4T09, el monto de la cartera vencida del total del sector de las Uniones de Crédito
Fusnte: Elaborado por Fitch con datos de a BV asciende a $1,171.8 mdp, cuya tendencia continta a la alza desde el 3T08, situacion que
coincide con el inicio del dltimo y aln presente entorno econdémico adverso. De dicho
monto, el 71.6% de la cartera vencida cuenta con garantias inmobiliarias, 18.1% otras
Razones de Cartera Vencida garantias y 10.3% quirografario. Cabe resaltar que el fuerte crecimiento de la cartera
Cartera vencida Bruta/Carrera Total vencida de todo el sector, registrado durante el Gltimo trimestre del 2009, se encuentra
—— Cartera vencida NetarCartera Total Neta influenciado principalmente por una sola empresa, a la cual se le atribuye el 30.7% de
&.0% dicho rubro. A la fecha referida (4T09), el 20.5% de las companias que integran el gremio
5.0% . no tuvieron cartera vencida, contrariamente con el 6.0% que presentan una cartera
. / vencida neta (cartera vencida descontando estimaciones preventivas) superior a sus

/-—J y, respectivas carteras vigentes.
3.0% — /

o ~——_ — Para el sector de las Uniones de Crédito, la razon de cartera vencida bruta a cartera total
1.0% se coloco en 5.2% (4T08: 2.8%). Sin embargo, dicho porcentaje se ajusta a 3.6% al no
o.ox considerar la compafiia con la mayor cartera vencida. En tanto, las estimaciones

preventivas para riesgos crediticios cubren el 34.5% (4T08: 56.4%) de la cartera vencida
= existente, o bien el 48.3% al eliminar de la muestra la compafiia mencionada
Fuente: Elaborado por Fitch con datos de L3 CHBY. anteriormente. De esta manera, el indicador de cartera vencida neta a cartera total neta
se ubico en 3.4% (4T08: 1.2%; ver grafica Razones de Cartera Vencida). Es importante
mencionar que dentro del sector existe un programa de subasta de garantias a primeras
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Exposicién de Capital en Riesgo pérdidas, el cual es ofrecido por Nacional Financiera, aunque sélo muy pocas empresas lo

Cartsra vancida Neta/Capital Contatis han utilizado. A través de dicho esquema, la empresas podrian mejorar su rentabilidad y

 (cartera vencida Netsssines Adjudicates it cone. POT 1O t@NtO sus niveles de capitalizacion debido a la reduccion de sus costos crediticios
2505 (generacion de reservas).

20.0% /

/_/ Si bien, a nivel sectorial las razones de cartera vencida son aceptables, tomando en

15.0 K—\\/ / consideracion las afectaciones causadas por la mayor crisis financiera a nivel global, el

/ principal obstaculo que enfrentan las Uniones de Crédito en referencia a la calidad de sus

b \_/—’ activos radica en su relativamente alta exposicion de cartera vencida neta a capital
5.0% contable, ya que ésta se sitla en 15.7% (4T08: 5.9%), o bien 22.3% (4T08: 12.4%) al

también considerar el monto de los bienes adjudicados (ver grafica Exposicion de Capital
en Riesgo). Bajo este contexto, una cuarta parte del sector posee una exposicion de
capital en riesgo (incluyendo bienes adjudicados) superior al 31.1%, mientras que para la
mitad (mediana) de Uniones de Crédito calificadas por Fitch dicho indicador se ubica en
3.0% (ver Anexo 2 para mayor informacion). Como punto adicional, las 117 Uniones de
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Fusnte: Elaborado por Fitch con datos de la CHEV.
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Crédito con informacion publica de Diciembre 2008 y Diciembre 2009 quebrantaron
(consumieron estimaciones preventivas) $1,053.9 mdp, cifra equivalente al 21.6% del
capital contable a nivel sectorial.

Capital Contable a Nivel Sectorial Fondeo y Capltal
(cifras en millones de pesos constantes)

« Capital Contasie () La mayoria de las Uniones de Crédito dependen en gran medida de los préstamos de sus

propios socios, llegando en algunos casos a representar la totalidad de los recursos

foee provenientes de sus fuentes de fondeo. Por tal motivo, gran parte de los pasivos del
5,000 sector son de corto plazo al representar el 74.4% (4T08: 78.1%). En opinion de Fitch, esta
4,000 situacion podria representar un riesgo de liquidez ante los posibles desfases de plazos
— entre las operaciones activas y pasivas, sobre todo en aquellos casos en los que existe una
' alta concentracion de fondeo en pocos socios. No obstante, al menos en las Uniones de
207 Crédito calificadas por Fitch, no se ha detectado dicho problema debido a la constante
1,000 1 renovacion de préstamos de socios. El resto del fondeo procede de la banca de desarrollo

o - (por ejemplo: Financiera Rural, FIRA, Nacional Financiera y FIFOMI), ya que sélo en

algunas excepciones las Uniones de Crédito cuentan con lineas de crédito disponibles por
parte de la banca comercial.
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Fuente: Elaborado por Fitch con datos de la CHEBV.

En relacion al tamano de capital, la mitad de las Uniones de Crédito que componen el
sector tienen un capital contable inferior a $20.3 mdp, mientras que para el quartil mas
bajo dicha cantidad tiene un tope de $10.3 mdp. De esta manera, el nivel de
capitalizacion (capital contable / activo) a nivel sectorial presenta una variacion marginal
en relacion al aio anterior al registrar 16.1% (4T08: 15.9%), cifra muy similar a la de las
Uniones de Crédito calificadas por Fitch. Sin embargo, Fitch considera que la escasez de
las fuentes de fondeo podria ser un determinante de los adecuados niveles de capitalizacion
que registra el sector. Cabe subrayar que el 22.2% de las Uniones de Crédito que integran
el gremio poseen un nivel de capitalizacion inferior al 12.5%.

Conclusion

En concreto, las restricciones del fondeo han provocado un estancamiento de la cartera
vigente del sector, practicamente desde el cierre del ano 2008. Por tal motivo, la
rentabilidad de las Uniones de Crédito ha disminuido, ya que en afos anteriores ésta se ha
visto favorecida, por el lado de los ingresos, por el crecimiento de su portafolio crediticio y
no tanto a mayores margenes de interés, por lo que el fortalecimiento de su capital es muy
limitado con excepcion de un reducido grupo de compaiiias.

Ademas, si bien se han observado aumentos en la cartera vencida, los indices de morosidad
del sector todavia son aceptables. En opinion de Fitch, uno de los aspectos importantes que
justifican lo anterior, es el esquema utilizado por algunas Uniones de Crédito mediante el
cual se comercializacion los productos de sus socios, mitigando el incumplimiento de pago
de los créditos otorgados. No obstante, algunas empresas han registrado incrementos de sus
bienes adjudicados, por lo que su exposicion de capital en riesgo ha sido cada vez mayor.
Por otro lado, la entrada en vigor de un nuevo marco regulatorio sobre la estimacion de
reservas preventivas sera de vital importancia, ya que a nivel sectorial, éstas cubren menos
de la mitad de la cartera vencida. Sin embargo, su implementacion probablemente
disminuya el resultado neto de la mayoria de las Uniones de Crédito.

Por ultimo, el hecho de que en algunos casos analizados por Fitch, la principal fuente de
fondeo del sector se encuentre constituida por los préstamos de socios, mismos que en
ocasiones estan altamente concentrados, confirma la idea de que cada vez mas, una
cantidad reducida de personas estan asumiendo un mayor riesgo de crédito, sobre todo
cuando el socio en cuestion no es acreditado, sino so6lo inversionista.

4 Mayo 25, 2010



FitchRatin

KNOW YOUR RISK

por debajo las disminuyeron.

gs

Instituciones Financieras
e ————————————————

Anexo 1. Movimientos de Calificaciones Realizados por Fitch

Interpretacion: Aquellas Uniones de Crédito que se encuentra por encima de la diagonal azul incrementaron sus calificaciones, mientras que las que estan

Calificacion 2008
BBB+(mex) BBB(mex) BBB-(mex) BB+(mex) BB(mex) BB-(mex) B+(mex)
BBB+(mex)
BBB(mex) FICEIN
g
-'d BBB-(mex) UC ALPURA
<
c
:8 BB+(mex) UNICRECO SERVYTUR
S
= ucce /
= BB(mex) UC GENERAL UC CUAUHTEMOC
(]
o
BB-(mex)
B+(mex) UC TABASCO

Las empresas comprendidas de los niveles AA(mex) a B(mex) inclusive, podran ser diferenciadas agregandoles un signo de mas (+) o menos (-), para
destacar su fortaleza o posicion relativa dentro de cada nivel.

pcn = Perspectiva Negativa. Una perspectiva indica la direccion en que se podria modificar una calificacion en un periodo de uno a dos afos. Puede ser
positiva, estable o negativa. Una perspectiva crediticia positiva o negativa no implica un cambio inevitable. Las companias con perspectiva estable pueden
ser modificadas a menor o mayor grado de riesgo, si las circunstancias ameritan dicha accion.

Abreviatura Nombre Estado
UCIALSA Union de Crédito Industrial y Agropecuario de la Laguna Coahuila
ucmc Unidn de Crédito Mixta de Coahuila Coahuila
FICEIN Ficein Distrito Federal
CREDINOR Credinor Coahuila
UC GASOLINEROS Unién de Crédito de Gasolineros Veracruz
uccep Union de Crédito para la Contaduria PUblica Distrito Federal
UC GENERAL Unién de Crédito General Puebla
UC ALPURA Union de Crédito Alpura Estado de México
UC AGUASCALIENTES [Union de Crédito Agropecuaria Industrial de Aguascalientes Aguascalientes
CREDIPYME Credipyme Distrito Federal

UNICRECO SERVYTUR [Union de Crédito del Comercio, Servicios y Turismo del Sureste |Yucatan

UC PROGRESO Union de Crédito Progreso Chihuahua
UC ALLENDE Unidn de Crédito Allende Nuevo Ledn
UC CUAUHTEMOC Unidn de Crédito Agricultores de Cuauhtémoc Chihuahua
UC OAXACA Unién de Crédito Estatal de Productores de Café de Oaxaca Oaxaca

UC CAJEME Union de Crédito Agricola de Cajeme Sonora

UC YAQUI Union de Crédito Agricola del Yaqui Sonora

UC TABASCO Unidn de Crédito Ganadero de Tabasco Tabasco
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Anexo 2. Cifras Comparativas a Diciembre 2009 en millones de pesos de acuerdo a CNBV
Uniones de Crédito ordenadas de mayor a menor calificacion seguido por su tamafo de activo.

***Informacion publica disponible al mes de Septiembre 2009
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