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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local México asigna la calificación 

de AAA.mx (sf) a la emisión DAFCB 26 

patrocinada por Dalton  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

CIUDAD DE MÉXICO, MÉXICO 

28 de enero de 2026 

Moody's Local MX S.A. de C.V., I.C.V. ("Moody's Local México") asigna la calificación de 

AAA.mx(sf) a los certificados bursátiles respaldados por activos (ABS, por sus siglas en 
inglés) DAFCB 26. Se espera que los certificados sean 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 

Dalton Efectivo Seguro GDL, S.A. de C.V. 

DAFCB 26 AAA.mx (sf)    

 

 

Fundamentos de la calificación 

Esta calificación de crédito está sujeta a la realización de contingencias que 

son altamente probables de ser completadas, tales como la finalización de 

documentos y la emisión de valores. Esta calificación de crédito se basa en 

cierta información que puede cambiar antes de la realización de tales 

contingencias, incluyendo condiciones de mercado, proyecciones financieras, 

estructura de la transacción, términos y condiciones de la emisión, 

características de los activos subyacentes o cuentas por cobrar, asignación de 

flujos de efectivo o de pérdidas, detonadores de desempeño, contrapartes de la 

transacción u otra información incluida en la documentación de la transacción. 

Cualquier cambio pertinente en dicha información o cualquier información 

adicional puede resultar en un cambio en esta calificación de crédito. 

 

Análisis estructural 

 

Los tenedores de los certificados recibirán intereses y capital provenientes de 
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los flujos de efectivo generados por un portafolio de arrendamiento de automóviles nuevos y seminuevos 

arrendados. Estos arrendamientos son otorgados en un 55% a pequeñas y medianas empresas (pymes) y el 
45% restante a personas físicas con actividad empresarial. Los arrendamientos son originados y 

administrados por Dalton. 

 

La estructura cuenta con un fideicomiso irrevocable de emisión de certificados bursátiles fiduciarios 

(fideicomiso emisor), un fideicomiso maestro irrevocable de administración y pago (fideicomiso maestro) y 

un fideicomiso irrevocable de administración y pago (fideicomiso de administración). Se espera que Dalton 
transfiera los derechos al cobro al fideicomiso emisor, asegurando la venta verdadera y lejanía de quiebra. 

Y a su vez la celebración del fideicomiso de administración permite la recepción de los recursos 

provenientes de la transmisión de la propiedad de los vehículos arrendados. 

 

Por su parte, los arrendatarios realizarán los pagos correspondientes a las cuentas del fideicomiso maestro 
el cual hará la transferencia de recursos al fideicomiso emisor a más tardar dos días hábiles posteriores a 

la recepción de la cobranza. 

 

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. 

 

 

Análisis del activo 

 

Moody´s Local México revisó un portafolio de arrendamientos que a la fecha de corte (30 de septiembre de 
2025) se compone de 2,674 arrendamientos con un valor presente de MXN 628,817,627 y se constituye por 

el valor presente de las rentas que asciende a MXN 318.2 millones (50.6%) y del valor residual por MXN 

310.5 millones (49.4%). A la fecha de corte el portafolio tenía las siguientes características como 

porcentaje del portafolio cedido: mayor concentración por año de originación en 2025 de 42.1%, mayor 

concentración por año de vencimiento en 2026 de 44.4%, concentración en los dos principales estados 

como porcentaje del patrimonio (Jalisco y San Luis Potosí) de 79.4% y plazo remanente promedio de 17 

meses. 

 

Debido a la composición del colateral, evaluamos el portafolio como diversificado y granular. 

Adicionalmente cumple con los requisitos de concentración lo cual asegura que la composición del 

portafolio se mantendrá a lo largo del tiempo. Entre los requisitos principales (como porcentaje del 

patrimonio) se encuentran que arrendamientos con plazo remanente menor a 12 meses sean menos del 

50% (45.7%), suma del valor presente neto del 60% de valores residuales sean menor a 50% (47.8%), el 

valor residual a ser cobrado en un mes sea menor al 5% (4%) y el mayor arrendatario menor al 1% (0.8%).  

 

Análisis del modelo de flujo de efectivo 

 

La emisión DAFCB 26 se llevará a cabo hasta por un monto esperado de MXN 500 millones y será utilizada 

para el prepago de la emisión DAFCB 24. 

 

Habrá un periodo de revolvencia de 24 meses en esta transacción, durante el cual Dalton podrá transferir 
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al fideicomiso emisor derechos de cobro adicionales. Tras la finalización de la revolvencia, se realizará la 

amortización full turbo de los certificados. Cabe resaltar que en caso de que el nivel de aforo sobrepase el 
aforo de la emisión (1.3x) se distribuirá el 40% del valor residual no considerado en el cálculo del aforo a 

Dalton. 

 

La mejora crediticia consiste en un aforo de la emisión de 1.3x, un aforo límite para distribuciones de 1.3x y 

un aforo requerido de 1.25x. En esta emisión se han disminuido estos niveles ya que en la emisión DAFCB 

24 el aforo de la emisión y el aforo requerido tenían un nivel de 1.35x y 1.3x, respectivamente. Asimismo, la 
estructura contará con una reserva de mantenimiento para hacer frente a los gastos de mantenimiento 

anuales, una reserva de intereses y una reserva de pagos mensuales de intereses que en conjunto cubrirán 

4 meses de pago de intereses, una reserva de pagos de principal y una reserva para nuevos derechos al 

cobro. 

 
El supuesto de pérdida esperada para la emisión es de 0.86%, el cual se basa en un análisis de la calidad 

del colateral subyacente, el rendimiento histórico de pérdidas de crédito de colateral similar, la capacidad 

de Dalton para realizar las funciones de administración y las expectativas actuales para el entorno 

macroeconómico durante la vida de la transacción. 

 
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 que Moody’s 

Local México considera para esta emisión se encuentran: cantidad y relevancia de los datos históricos, 

experiencia y fortaleza financiera del originador, volatilidad histórica de las pérdidas, nivel de pérdida 

esperada, vida media ponderada de la cartera monetizada, estabilidad de la administración, prácticas de 

cobranza, transferibilidad de la administración del portafolio, consideraciones cualitativas y riesgos de 
contraparte. Así, el múltiplo de pérdida esperada calculado es de 5.3x y por lo tanto un nivel de pérdida por 

estrés severo de 4.55%. La pérdida esperada de los certificados, de acuerdo con los escenarios evaluados 

con nuestro modelo de flujo de efectivo y la distribución de probabilidad supuesta, es de menos del 0.01%. 

 

 

Fortalezas crediticias 

 

• La calidad crediticia del portafolio propuesto, el cual está compuesto por arrendamientos denominados 

en pesos mexicanos, de automóviles nuevos y seminuevos. 

• La mejora crediticia inicial consistente en un aforo de la emisión de 1.3x y un aforo requerido de 1.25x. 

• Confirmación de cesión de derechos al cobro al fideicomiso emisor (Venta Verdadera) y los derechos al 

cobro no serán considerados parte de los activos de Dalton Efectivo Seguro GDL, S.A. de C.V. (Dalton) ni 

del Fiduciario de la transacción ("Lejanía de Quiebra del Emisor"). 
 
 

Debilidades crediticias 

 

• Riesgo de mezcla de fondos mitigado. Los recursos provenientes de la cobranza de los arrendamientos 

serán depositados directamente a las cuentas del Fideicomiso Maestro de Cobranza. El fiduciario del 

fideicomiso emisor habrá de constituirse como fideicomisario del fideicomiso maestro de cobranza y 

recibirá la cobranza a más tardar en dos días hábiles. 
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• Riesgo de valor residual mitigado. La estructura contempla mecanismos de venta dentro del Fideicomiso 

Irrevocable de administración y pago que estandarizan los procesos y se alinea a las políticas de 
recuperación de Dalton para la transmisión de la propiedad de los vehículos. 

• Riesgo de cola considerado en la calificación asignada. Aunque la emisión DAFCB 26 contará con hasta 

el 50% del valor total del patrimonio del fideicomiso emisor constituido por la suma del valor presente neto 

del 60% de los valores residuales de los activos arrendados, el flujo de efectivo proveniente del portafolio 

cedido es sólido. Si bien es cierto que este monto es mayor relativo a otras emisiones en el mercado 

mexicano, esto ya ha sido considerado en el análisis de flujo de efectivo de esta transacción y el riesgo se 
alinea con la calificación asignada. 
 

 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

 

La calificación ya se encuentra en el nivel más alto. 
 

 
Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

 

Los factores que podrían conducir a una baja de la calificación 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 y 

4) un deterioro del entorno macroeconómico que pudiera afectar el mercado de autos usados y 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. 

 

Otras divulgaciones 

La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de calificación de financiamiento estructurado 

– 25-04-2024 , favor de entrar a la página https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/ 

para obtener una copia. 

Divulgaciones regulatorias 

 

El periodo que abarca la información financiera utilizada para determinar la calificación de Dalton Efectivo Seguro 

GDL, S.A. de C.V. es del 1 de enero de 2020 al 30 de septiembre de 2025 (Fuente: Moody’s Local México, estados 

financieros de la compañía, informe de cosechas, información crédito por crédito del portafolio cedido.). 

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local México fue informada por Dalton Efectivo 

Seguro GDL, 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.  

https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/
https://www.moodyslocal.com/country/mx
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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 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. 

https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
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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. 
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