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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local México afirma calificaciones a la 
emisión HIRCB 25 & HIRCB 25-2 patrocinada por 
HIR Casa  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

Ciudad de México 

17 de junio de 2025 

 

Moody’s Local MX S.A. de C.V., I.C.V. ("Moody’s Local México") afirmó las 
calificaciones de los certificados bursátiles respaldados por créditos con garantía 
hipotecaria (RMBS, por sus siglas en inglés) HIRCB 25 & HIRCB 25-2. Los certificados 
fueron emitidos por Banco Invex, S.A., Institución de Banca Múltiple, Invex Grupo 
Financiero, que actúa únicamente en su calidad de fiduciario para esta transacción. 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

Tipo de calificación / 
Instrumento 

Calificación 
actual 

Perspectiva 
actual 

Calificación 
anterior 

Perspectiva 
anterior 

HIRCB 25 & HIRCB 25-2 

Certificados bursátiles 
fiduciarios HIRCB 25 

AAA.mx (sf) N.A. AAA.mx (sf) N.A. 

Certificados bursátiles 
fiduciarios HIRCB 25-2 

AAA.mx (sf) N.A. AAA.mx (sf) N.A. 

 

Fundamentos de las calificaciones  

La afirmación de las calificaciones asignadas se basa en la realización de las 
contingencias esperadas por Moody’s Local México, que incluyen la finalización de la 
documentación legal (en términos similares a los revisados previo a la firma), la 
celebración de un contrato de cobertura tasa de interés dentro del tiempo estipulado 
en la documentación legal y la emisión de los certificados bursátiles fiduciarios el 5 
de mayo de 2025 por un monto de MXN 2,000 millones. 

La afirmación de la calificación considera la calidad y desempeño esperado del 
colateral subyacente, la fortaleza de la estructura, la experiencia del fideicomitente 
como administrador y el resultado del modelo de flujo de efectivo. 

El modelo de flujo de efectivo incorpora la contratación por parte del fiduciario de un 
instrumento de cobertura de intercambio de tasas de interés (swap) con BBVA 
México, S.A. Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero BBVA México (AAA.mx, 
Estable). La contratación, realizada el 22 de mayo de 2025, se realizó en cumplimiento 
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con el tiempo establecido en la documentación legal. La operación contempla un intercambio de tasas de interés variable 
y fija, de TIIE de Fondeo y 7.91% respectivamente. 

Los tenedores de los certificados recibirán intereses y capital de los flujos de efectivo provenientes de un portafolio de 
créditos con garantía hipotecaria originados, otorgados y administrados por Bienes Programados, S.A. de C.V. (HIR Casa 
AA-.mx, Estable) cuya cobranza se realizará mediante el depósito a las cuentas del fideicomiso emisor por parte de los 
acreditados. Estos créditos son el resultado del esquema de autofinanciamiento inmobiliario bajo el cual opera HIR Casa 
y el cual es autorizado por la Secretaría de Economía. 

Los créditos fueron adjudicados entre el año 2016 y el año 2025 y a la fecha de corte (abril de 2025) tienen un factor de 
actualización anual promedio de 9.9%, lo cual permite el pago de intereses a los certificados en ausencia de una tasa de 
interés explícita de los créditos cedidos. La razón de préstamo a valor (LTV, por sus siglas en inglés) promedio ponderado 
en la cartera inicial respecto al valor original de la garantía es de 58.4% y de 47.1% respecto al valor actual de la garantía. 

El promedio de prepagos acumulados por cosecha anual, a marzo 2024, promedia 25.9% desde 2015 a marzo del 2025. 
Estos prepagos son considerados para eliminar mensualidades del esquema de amortización de los acreditados, de la 
última amortización hacia la primera. Con ello, se asegura un flujo adicional a la transacción. 

Con relación al modelo de flujo de efectivo Moody’s Local México utilizó un supuesto de pérdida esperada de 7.3%, el 
cual está basado en el desempeño histórico del análisis de cosechas y la extrapolación hecha de las mismas. Realizamos 
el análisis de sensibilidad con este nivel de pérdida esperada. 

El múltiplo de pérdida esperada se basa en una evaluación del nivel de pérdida por estrés severo consistente con la 
calificación más alta posible para el mercado local. Entre los factores tomados en cuenta principalmente para esta 
emisión se encuentran: cantidad y relevancia de los datos históricos, experiencia del originador, volatilidad histórica de 
las pérdidas, nivel de pérdida esperada, vida media ponderada de la cartera bursatilizada, estabilidad de la 
administración, prácticas de cobranza, transferibilidad de la administración del portafolio, consideraciones cualitativas 
y riesgos de contraparte. Con lo anterior, hemos determinado un múltiplo de pérdida esperada de 2.9x, resultando en un 
nivel de pérdida por estrés severo de 21.2%. 

Con respecto a las características de la estructura, la mejora crediticia consistente en un aforo inicial esperado de 1.3x. 
Los certificados HIRCB 25 fueron emitidos por un monto de MXN 1,400 millones, pago de intereses a tasa variable de 
TIIE de Fondeo + 225 puntos base y tendrán un calendario de amortización de 60 meses. Los certificados HIRCB 25-2 
fueron emitidos por MXN 600 millones, pago de intereses a una tasa fija de 10.67% y tendrán un calendario de 
amortización de 72 meses. Adicionalmente, la estructura cuenta con fondo de pago de interés, fondo de amortizaciones 
objetivo y fondo de mantenimiento. El fondo de pago de interés se conformará por el monto de interés de cada tranche 
en la última fecha de pago multiplicado por tres. El fondo de amortizaciones objetivo será igual al monto de amortización 
objetivo requerido en la fecha de pago inmediata siguiente para cada tranche. 

La estructura no contará con un Fideicomiso Maestro de Cobranza, pero el fideicomitente llevará a cabo la notificación 
a todos los clientes del cambio de cuenta en la que deberán realizar los pagos de las cuotas mensuales totales en las 
cuentas recolectoras del fideicomiso emisor.  

Moody’s Local México evaluó los criterios de elegibilidad establecidos en la documentación legal de la transacción. Estos 
comprenden condiciones de libertad de gravamen y exigibilidad de las obligaciones entre otros. A la fecha de corte, el 
derecho de cobro no debe presentar incumplimiento superior a cuatro cuotas mensuales y se considerará en 
incumplimiento en caso de tener un atraso de pago igual o mayor a 180 días. Por otro lado, los 10 principales clientes no 
deben exceder el 10% del total de derechos de cobro transmitidos y el saldo del derecho de cobro debe ser menor o igual 
al 75% del valor del bien inmueble actualizado. 

Moody’s Local México realizó el análisis financiero de un portafolio de créditos con garantía hipotecaria denominados en 
pesos mexicanos que a la fecha de corte (abril 2025) se compone de 10,169 derechos al cobro (contratos) con 1,798 
clientes y 166 grupos. El portafolio de créditos revisado cuenta un valor presente neto de MXN 2,597,452,334. Y a la fecha 
de corte (25 de abril de 2025) contaba con las siguientes características como promedio ponderado: LTV original de 
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58.4%, LTV actual de 47.1%, Aportaciones mensuales por devengar de 88 meses, monto adjudicado promedio de MXN 
464,649.77 y una concentración geográfica principalmente en Ciudad de México y Estado de México de 39.2%. 

Al emitir y monitorear esta calificación, Moody’s Local México considera la existencia y el alcance de acuerdos y 
mecanismos, de haberlos, para alinear los incentivos del originador y el administrador de los valores con los de sus 
posibles adquirentes. 

Factores que pueden generar una mejora o un deterioro de las calificaciones 

Las calificaciones ya se encuentran en el nivel más alto posible. 

Los factores que podrían conducir a una baja de las calificaciones incluyen 1) una tasa de incumplimiento mayor a la 
esperada; 2) una erosión del nivel de mejora crediticia; 3) una evaluación más débil de la estabilidad del administrador o 
cualquier interrupción en los pagos relacionados con riesgos operativos, 4) la falta en el depósito directo de la cobranza 
a las cuentas del fideicomiso tras el periodo de aviso a los acreditados y 5) un deterioro del entorno macroeconómico o 
de las perspectivas futuras que pudiera afectar al mercado hipotecario y a la calidad de la administración. Otras razones 
para un rendimiento peor de lo esperado de la emisión incluyen una administración inadecuada de la cartera, errores por 
parte de los diferentes integrantes de la transacción, una inadecuada gobernanza de la transacción y/o fraude. 

La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de Calificación de Financiamiento Estructurado - 
(25/4/2024), favor de entrar a la página https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/ para 
obtener una copia. 

Divulgaciones regulatorias 
La fecha de la última calificación es 24 de febrero de 2025. 

El periodo que abarca la información financiera utilizada para determinar la calificación de HIRCB 25 & HIRCB 25-2 es 
del 1 de enero de 2020 al 25 de abril de 2025 (Fuente: Moody’s Local México, estados financieros de la compañía, informes 
de cosechas a diciembre de 2024, información crédito por crédito del portafolio cedido). 

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local México fue informada por Bienes Programados, S.A. 
de C.V. que, durante el período de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institución calificadora de 
valores asignó una calificación a los valores a los que se refiere este comunicado de prensa. 

Para obtener más información sobre la forma en que se determinan las calificaciones de Moody’s Local México consulte 
la sección de escalas de calificaciones de Moody’s Local México y la metodología utilizada, la cual está disponible en: 
https://www.moodyslocal.com/country/mx. 

Las fuentes de información utilizadas para esta calificación son las siguientes: partes involucradas en la calificación, 
información pública e información confidencial propiedad de Moody’s Local México.  

Para obtener más información sobre el alcance de la información provista por el cliente consulte la sección de 
requerimiento regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.  

Los supuestos utilizados y demás elementos que son considerados para el otorgamiento de la calificación se encuentran 
establecidos en la metodología utilizada.  

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicación. 

Para consultar la estructura y proceso de votación de los comités de calificación responsables de asignar y monitorear 
calificaciones, así como los procedimientos para dar seguimiento a la calificación otorgada, la periodicidad de las 
revisiones, así como los criterios para el retiro o suspensión de la calificación, favor de entrar a la sección de 
requerimientos regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx. 

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoría/clase de deuda o instrumento, este anuncio 
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relación a cada calificación de un bono o nota de la misma serie, 
categoría/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme a un programa para el cual las 

https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/
https://moodyslocal.com.mx/
https://moodyslocal.com.mx/
https://moodyslocal.com.mx/
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calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de acuerdo con las prácticas de calificación de 
Moody’s Local México. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte, este anuncio 
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relación a la acción de calificación referente al proveedor de soporte 
y en relación a cada acción de calificación particular de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones 
crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor información, favor de consultar la pestaña de calificaciones 
en la página del emisor/entidad correspondiente en https://www.moodyslocal.com/country/mx. 

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de la(s) 
principal(es) entidad(es) a que se refiere esta acción de calificación, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como 
resultado de esta acción de calificación, las revelaciones regulatorias serán aquellas asociadas con la entidad garante. 
Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en la 
jurisdicción: Servicios Auxiliares, Revelación a la entidad calificada, Revelación de la entidad calificada. 

Esta calificación crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situación financiera del 
Emisor/Instrumento, y cualquier modificación se hará sin que Moody’s Local México sea responsable en consecuencia. 

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificación crediticia y, de ser 
aplicable, a la perspectiva de la calificación o revisión de calificación respectiva. 

Moody’s Local México considera que la calidad de la información disponible sobre la entidad, obligación o crédito 
calificado es satisfactoria para efectos de emitir una calificación. 

Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la información que utiliza para asignar una 
calificación sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody’s Local México considera confiables, incluyendo, cuando 
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody’s Local México no es una firma de auditoría y no verifica, 
certifica o valida de manera independiente la información que recibe en su proceso de calificación. 

Favor de entrar a Escalas de Calificaciones de Moody’s Local México en https://www.moodyslocal.com/country/mx para 
mayor información sobre el significado de cada categoría de calificación y la definición de incumplimiento y recuperación. 

Favor de ir a la sección de calificaciones en la página en https://www.moodyslocal.com/country/mx para consultar la 
última acción de calificación y el historial de calificación. La fecha en que fueron publicadas por primera vez algunas 
calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody’s Local México fueran totalmente digitalizadas 
y es posible que no exista información exacta. Consecuentemente, Moody’s Local México proporciona una fecha que 
considera que es la más confiable y exacta con base en la información que tiene disponible. Para mayor información, 
visite nuestro portal https://www.moodyslocal.com/country/mx. 

Las calificaciones emitidas por Moody’s Local México son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus emisores 
y no son una recomendación para invertir en dichos instrumentos y/o emisor. 

https://moodyslocal.com.mx/
https://moodyslocal.com.mx/
https://moodyslocal.com.mx/
https://moodyslocal.com.mx/
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“Investor Relations – Corporate Governance – Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestión Corporativa – Documentos Constitutivos - 
Política sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”]. 

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE 
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificación 
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organización Reconocida Nacionalmente como Organización Estadística de Calificación Crediticia. 

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicación en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, 
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (según corresponda). Este documento está 
destinado únicamente a “clientes mayoristas” según lo dispuesto en el artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted 
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, así como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgarán, directa o 
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” según se desprende del artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son 
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligación de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposición de 
clientes minoristas. 

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no están destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios 
ubicados en India en relación con valores cotizados o propuestos para su cotización en bolsas de valores de la India. 

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (según se definen en los Símbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's 
Ratings): Por favor notar que ni una Opinión de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluación de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son  "calificaciones crediticias". La emisión de OSP y NZA no es una 
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPÓN: En Japón, el desarrollo y la provisión de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de 
Calificación Crediticia", y no están sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificación Crediticia" según la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japón y su 
regulación relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluación de Bonos Verdes de la RPC según se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en 
ninguna declaración de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningún otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningún requisito de 
divulgación regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes 
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán. 
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