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RESUMEN  

Confirmamos nuestras calificaciones de ‘mxAAA (sf)’ de siete series de cinco transacciones 
de RMBS mexicanas originadas y administradas por BBVA Bancomer S.A.  
La confirmación de las calificaciones refleja el buen desempeño de las transacciones, 
incluso pese al difícil entorno que provocó la crisis económica mundial y sus efectos sobre la 
economía mexicana.  
Las transacciones han logrado mantener los niveles de protección crediticia establecidas en 
sus respectivos fideicomisos. 

México, D.F., 8 de septiembre de 2010.- Standard & Poor’s confirmó hoy sus calificaciones de 
largo plazo en escala nacional –CaVal– de ‘mxAAA (sf)’ de siete series correspondientes a cinco 
emisiones de bonos respaldadas con créditos hipotecarios residenciales (RMBS, por sus siglas en 
inglés) originadas y administradas por BBVA Bancomer, S.A. (BBVA Bancomer; clasificación de 
administrador de activos residenciales de EXCELENTE) en el mercado mexicano. (Ver al final la 
lista de acciones de calificación).  

La confirmación de las calificaciones refleja el buen desempeño que han mostrado los portafolios 
de los créditos que sirven como colateral de las emisiones, y los resultantes niveles de respaldo 
crediticio, tomando en consideración la colateralización y el margen financiero del fideicomiso. 
Consideramos que estos factores resultan suficientes para las calificaciones asignadas con base 
en el desempeño observado y el proyectado de las emisiones. La serie BACOMCB 08-2 cuenta 
además con una garantía de pago oportuno (GPO) por parte de Sociedad Hipotecaria Federal, 
S.N.C. (mxAAA/Estable/mxA-1+) de 15%. El buen desempeño de los portafolios de créditos se ha 
mantenido incluso en medio del difícil entorno que provocó la crisis económica mundial y sus 
efectos sobre la economía mexicana, tales como el incremento en las tasas de desempleo y los 
menores ingresos disponibles de las familias. Las transacciones de BBVA Bancomer presentan 
niveles de colateralización de acuerdo a los objetivos establecidos en sus correspondientes 
fideicomisos.  

Es importante mencionar, que prevemos un mayor deterioro en el desempeño de las transacciones 
de RMBS mexicanas debido a los efectos que tuvo la crisis económica mundial sobre la economía 
mexicana. Aunque la economía del país ha empezado a recuperarse, su ritmo de reactivación no 
ha sido el mismo para todos los sectores económicos, y consideramos que los niveles de empleo e 
ingreso disponibles podrían requerir más tiempo para que puedan mejorar. Además, en algunos 
casos, la adjudicación y la liquidación de las casas que sirven como colateral de los créditos están 
tomando más tiempo del que habíamos estimado originalmente. A pesar de esto, esperamos que 
las transacciones de RMBS de BBVA Bancomer logren sostener el buen desempeño que han 
venido mostrando.  

Estimamos los niveles de protección crediticia actuales, de morosidad y de incumplimiento de las 
transacciones de acuerdo con nuestra metodología y supuestos. Vea los artículos “Índice de RMBS 
Mexicanos indica que el desempeño del mercado continuará sin brillo en 2010 a pesar del menor 
riesgo crediticio de los deudores”, publicado el 16 de agosto de 2010 y “Descripción del índice de 
RMBS mexicanos de Standard & Poor’s”, publicado el 11 de octubre de 2007, ambos disponibles 
en www.standardandpoors.com.mx dentro de la sección de Calificaciones / Financiamiento 
Estructurado.  

http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/07.10.11_DescripcionRMBS_MX.pdf
http://www2.standardandpoors.com/spf/pdf/fixedincome/07.10.11_DescripcionRMBS_MX.pdf
http://www2.standardandpoors.com/portal/site/sp/es/la/page.article/2,1,9,4,1204858784322.html
http://www2.standardandpoors.com/portal/site/sp/es/la/page.article/2,1,9,4,1204858784322.html
http://www2.standardandpoors.com/portal/site/sp/es/la/page.article/2,1,9,4,1204858784322.html


Analizamos las transacciones usando el sistema LEVELS México® para determinar los niveles 
actualizados de la frecuencia de incumplimiento y severidad de las pérdidas. También usamos 
nuestro modelo de flujo de efectivo de RMBS mexicanos para determinar las nuevas calificaciones, 
considerando la posición financiera de cada una de las transacciones, su desempeño y su 
estructura. Modelamos las recuperaciones esperadas provenientes de la liquidación de activos de 
cada una de las transacciones, de manera consistente con los resultados de LEVELS México® y 
nuestra metodología y supuestos actuales.  

NOTAS: *La protección crediticia se calcula dividiendo el cociente del saldo insoluto de los pasivos entre la parte vigente del 
colateral actual (usando incumplimientos estandarizados de 90+ según la metodología del índice de RMBS de Standard & Poor’s) y 
posteriormente restamos el cociente a 1, y después se suma el resultado a la clase subordinada (como porcentaje del saldo 
insoluto del colateral vigente) o a la garantía crediticia parcial disponible (expresada como porcentaje del saldo insoluto de la 
emisión). Los porcentajes negativos representan transacciones con más pasivos que activos corrientes (capital negativo).  
UDIs – Unidades de Inversión  
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Calificaciones Confirmadas

Serie Tipo Protección crediticia actual (%)* Calificación Monto actual (millones)

BBVA Bancomer – Bursatilizaciones de Hipotecas Residenciales

BACOMCB 07 Preferente 5.30% mxAAA (sf) MXN1,774.3

BACOMCB 08 Preferente 5.50% mxAAA (sf) MXN807.2

BACOMCB 08-2 Preferente 20.70% mxAAA (sf) MXN4,404.7

BACOMCB 08U Preferente 24.11% mxAAA (sf) UDIs 259.8 

BACOMCB 08-2U Preferente 24.11% mxAAA (sf) UDIs 597.7 

BACOMCB 09-2 Preferente 11.20% mxAAA (sf) MXN1,633.6

BACOMCB 09-3 Preferente 11.20% mxAAA (sf) MXN3,615.6


