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10 años de Emisiones: Principales 
Activos 1
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La crisis del 2009 marcó cambios en montos y activos 
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Dentro del segmento ABS: Arrendamientos, Autos y 
Cuentas por Cobrar con tendencia creciente
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Contracción de RMBS simuló diversificación
• Diversificación de activos seguirá siendo un reto

• Créditos al Consumo, Créditos a PyMES e Hipotecas Comerciales podrían integrar los 
portafolios de futuras bursatilizaciones  

Fuente: Moody's Investors Service con información de la BMV y la CNBV
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El Mercado tiene capacidad de absorción 
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Variantes en Emisiones RMBS y 
Colocaciones Recientes de ABS2
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RMBS: Estructuras con innovaciones y activos que 
evolucionan

Estructuras

• Revolventes

• Residuales al 
promotor

• Recurso contra el 
promotor

• LTVs similares

Activos

• Mezcla de productos 
hipotecarios

• Diferentes originadores

• Pesos

• Mayor certidumbre en 
calidad de las viviendas
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Las diferencias provocan un análisis más específico

Nivel de 
Calificación 

Pasivo tasa 
variable

Tipos  
Acreditado

Tasas de 
Recuperación

Vivienda 
Vertical vs 
Horizontal

Menor 
Antigüedad

Criterios de 
Elegibilidad

Criterios de 
Originación

Escenarios de 
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Balance entre nuevas fortalezas y riesgos

(+) Hipotecas 
en pesos

(+) Originación 
en contornos 

urbanos
Ecotecnologías (-) Menor Nivel 

de Maduración 
(+) Dictamen 
terminación de 
obra

Fortalezas:
- Gatillo full turbo
- Calidad cartera
- Bajo riesgo operativo
- Recurso contra el emisor

Riesgos:
- Revolvencia
- Tasa variable
- Concentración

Estructuras:

Activos:
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¿Diversificación, Expansión o Administración del Balance?

Activo Monto 
(USD M)

Plazo
(años)

Deuda-Valor
(%)

Aforo
(%)

Reserva de 
intereses 
(meses)

Master 
Servicer

Admin. 
Sustituto

Autos 28 5 min 85 17 - 35 3 - 6 No No

Arrendamientos 26 5 88 17 - 33 3 Si Algunos

Crédito al 
consumo 19 4 4 – 23 1 - 3 Si No

• UNIFIN: Dls. 130 millones promedio de emisión y menor nivel de aforo

• SICREA: Dls. 135 millones promedio de emisión y 23% de aforo para la clase A
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Moody´s Tiene Metodologías por 
Tipo de Activo y Multisectoriales3
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Metodologías por tipo de activo bursatilizado
Metodologías Globales, Expertise Local

Índice de Metodologías

https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF439728
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF439728
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF441245
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF441245
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_187911
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_187911
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF419341
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF419341
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF409900
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBS_SF409900
https://www.moodys.com/research/Index-of-Rating-Methodologies--PBC_127479
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Moody’s aporta elementos cuantitativos y cualitativos
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Administración

Operativo Ajuste a la 
calificación

Obligaciones 
de las partes

Análisis de Moody’s: 
Legal, Crédito y Operativo

Condiciones de 
interés, tasa de 
desempleo, etc.

Estructura 
de la 

emisión

Análisis de Otros Participantes

- Activos
- Estructura
- Descalces
- Otros
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Desempeño de Transacciones 
RMBS en México4
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Infonavit: Consistencia en la Calidad de los Portafolios

Niveles de morosidad emisiones Infonavit – tiempo transcurrido desde colocación

Niveles estables de incumplimiento y alta consistencia en desempeño de los activos a través 
de sus emisiones
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FOVISSSTE: El Menor Nivel en Incumplimientos

Niveles de morosidad emisiones FOVISSSTE – tiempo transcurrido desde colocación

Aunque la morosidad de las emisiones FOVISSSTE es menor, se mantiene la variabilidad 
pero existe un patrón de convergencia
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Sigue el Deterioro en Emisiones de Sofoles

% Morosidad 90+/Saldo Original del Portafolio - Tendencia por Originador

Los incumplimientos en las emisiones de Sofoles parecían comenzar a estabilizarse pero no 
es el caso
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El Desempeño en el de RMBS Mercado es Estable

Bancos

Sofoles MXN

Sofoles UDIs

INFONAVIT
FOVISSSTE

SECTOR 90+ %SO (anualizado) PERSPECTIVA

Estable

Estable

Débil

Débil

5.77 – 6.16

2.87 – 3.69

4.45 – 3.21

6.93 – 8.06

27.02 – 27.74

Amortización total de algunos 
certificados

Entrada de FHIPO como agregador 

Amortización total de 
algunos certificados

Muy alta severidad de la pérdida

Riesgos operativos por cambios de 
administrador

Riesgos operativos por 
cambios de administrador



21Moody's de México,  7 de Diciembre de 2016

REPORTES INDIVIDUALES DE DESEMPEÑO

Moody’s Provee una Cobertura Integral de Información 
de Desempeño para RMBS

Los reportes se publican  de forma periódica en www.moodys.com.mx

» Información detallada del desempeño 
individual

» Formato estándar y cálculos 
estandarizados

» Lo cual permite hacer comparaciones entre 
las distintas transacciones. 
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ACTUALIZACIÓN DEL SECTOR

Moody’s Provee una Cobertura Integral de Información 
de Desempeño para RMBS

Los reportes se publican  de forma periódica en www.moodys.com.mx

» Ofrece un panorama general del 
desempeño del mercado RMBS en México.

» Agrupamos las transacciones por 
características comunes, tales como 
cosecha u originador

» Incluimos información de las últimas 
acciones realizadas y publicaciones 
relevantes.
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Herramientas de Analítica Para Comparar Desempeño 
Histórico Entre Varias Transacciones

DATA ANALYTICS

» Permite consultar de forma dinámica 
información de desempeño histórica.

» Posibilidad de generar reportes para una o 
varias emisiones a la vez

» Opción para exportar los datos
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Equipo en México

Joel Sánchez Hernández – Assistant Vice President
Joel.SanchezHernandez@moodys.com
55 1253-5726

Gustavo Salaiz – Associate Analyst           
Gustavo.Salaiz@moodys.com
55 1253-5747 

Gustavo Santa Rosa – Associate Analyst
Gustavo.garcia@moodys.com
55 1253-5710

Martín Fernandez-Romero - Vice President / Senior Credit Officer
Team Leader & Manager
martin.fernandez-romero@moodys.com
(+54) 911 5129-2621
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mailto:Gustavo.garcia@moodys.com
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