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

ACCION DE CALIFICACION

Ciudad de México
24 de febrero de 2025

Moody’s Local MX S.A. de C.V., .C.V. ("Moody’s Local México") asigné calificaciones a
los certificados bursatiles respaldados por créditos con garantia hipotecaria (RMBS,
por sus siglas en inglés) HIRCB 25 & HIRCB 25-2. Se espera que los certificados sean
emitidos por Banco Invex, S.A,, Institucidn de Banca Mdltiple, Invex Grupo Financiero,
que actla unicamente en su calidad de fiduciario para esta transaccion.

La accidn de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Calificacion
anterior

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion
actual

HIRCB 25

Certificados bursatiles fiduciarios - Serie A1 AAA.mx (sf) N.A.

HIRCB 25-2

Certificados bursatiles fiduciarios - Serie A2 AAA.mx (sf) N.A.

Fundamentos de las calificaciones

Estas calificaciones de crédito estan sujetas a la realizacion de contingencias que son
altamente probables de ser completadas, tales como la finalizacidon de documentos y
la emisidn de valores. Estas calificaciones de crédito se basan en cierta informacién
que puede cambiar antes de la realizacion de tales contingencias, incluyendo
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccion,
términos y condiciones de la emisidn, caracteristicas de los activos subyacentes o
cuentas por cobrar, asignacién de flujos de efectivo o de pérdidas, detonadores de
desempefio, contrapartes de la transaccién u otra informacién incluida en la
documentacién de la transaccion. Cualquier cambio pertinente en dicha informacién
o cualquier informacién adicional puede resultar en un cambio en estas calificaciones
de crédito.

Los tenedores de los certificados recibiran intereses y capital de los flujos de efectivo
provenientes de un portafolio de créditos con garantia hipotecaria originados,
otorgados y administrados por Bienes Programados, S.A. de C.V. (HIR Casa) cuya
cobranza se realizard mediante el depdsito a las cuentas del fideicomiso emisor por
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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 Secretaria de Economia.

Los créditos fueron adjudicados entre el afio 2016 y el afio 2024 y a la fecha de corte (31 de diciembre de 2024) tienen un
factor de actualizacién anual promedio de 9.9%. Esta actualizacién permite el pago de intereses a los certificados en
ausencia de una tasa de interés explicita de los créditos cedidos. La razén de préstamo a valor (LTV, por sus siglas en
inglés) promedio ponderado en la cartera inicial respecto al valor original de la garantia es de 53.7% y de 34.5% respecto
al valor actual de la garantia.

El promedio de prepagos acumulados por cosecha anual, a septiembre 2024, promedia 14.1% para créditos con
subyacente diferente a terrenos y para créditos cuyo subyacente son terrenos sin construccidn tienen un promedio de
prepagos acumulados de 8.9% durante los ultimos cinco anos. Estos prepagos son considerados para eliminar
mensualidades del esquema de amortizacidn de los acreditados, de la tltima amortizacién hacia la primera. Con ello, se
asegura un flujo adicional a la transaccién.

Con relacién al modelo de flujo de efectivo Moody’s Local México utilizé un supuesto de pérdida esperada de 7.3%, el
cual estd basado en el desempefio histérico del andlisis de cosechas y la extrapolaciéon hecha de las mismas. Realizamos
el analisis de sensibilidad con este nivel de pérdida esperada.

El multiplo de pérdida esperada se basa en una evaluacion del nivel de pérdida por estrés severo consistente con la
calificacion mas alta posible para el mercado local. Entre los factores tomados en cuenta principalmente para esta
emisidon se encuentran: cantidad y relevancia de los datos histdricos, experiencia del originador, volatilidad histérica de
las pérdidas, nivel de pérdida esperada, vida media ponderada de la cartera bursatilizada, estabilidad de la
administracidn, practicas de cobranza, transferibilidad de la administracién del portafolio, consideraciones cualitativas
y riesgos de contraparte. Con lo anterior, hemos determinado un multiplo de pérdida esperada de 2.9x, resultando en un
nivel de pérdida por estrés severo de 21.2%.

Con respecto a las caracteristicas de la estructura, la mejora crediticia consistente en un aforo inicial esperado de 1.3x.
Se espera que cada tranche de la emision sea por un monto de MXN 1,000 millones. Los certificados HIRCB 25 tendran
un calendario de amortizacion de 60 meses y un pago de intereses a tasa variable. Los certificados HIRCB 25-2 tendran
un calendario de amortizacidn de 72 meses y un pago de intereses a tasa fija. 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
conformard por el monto de interés de cada tranche en la ultima fecha de pago multiplicado por tres. El fondo de
amortizaciones objetivo serd igual al monto de amortizacion objetivo requerido en la fecha de pago inmediata siguiente
para cada tranche.

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

Moody’s Local México evalué los criterios de elegibilidad establecidos en la documentacidn legal de la transaccidn. 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 considerara en
incumplimiento en caso de tener un atraso de pago igual o mayor a 180 dias. 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 realizé el andlisis financiero de un portafolio de créditos con garantia hipotecaria denominados en
pesos mexicanos que a la fecha de corte (31 de diciembre de 2024) se compone de 10,660 créditos con un valor presente
neto (VPN) de MXN. 2,478,168,229. La mayor concentracidon por afio de adjudicacién es en 2023 con 28.9% del valor
presente neto de la cartera y el plazo restante promedio es de 90 meses. El pago promedio mensual realizado por los
acreditados es de MXN 3,328. La distribucidn por tipo de garantia como porcentaje del VPN de la cartera es: i) casa o
departamento (75.6%), ii) terreno sin construccidn (13.9%), iii) local comercial (6.9%), iv) oficina o comercio (3.7%).
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Al emitir y monitorear esta calificacion, 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 mas alto posible.

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

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

Divulgaciones regulatorias

El periodo que abarca la informacidn financiera utilizada para determinar la calificacion de HIRCB 25 & HIRCB 25-2 es
del 1 de enero de 2020 al 31 de diciembre de 2024 (Fuente: Moody’s Local México, estados financieros de la compaiiia,
informes de cosechas a diciembre de 2024, informacidn 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 periodo de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institucién calificadora de
valores asignd una calificacion a los valores a los que se refiere este comunicado de prensa.

Para obtener mas informacion sobre la forma en que se determinan las calificaciones de Moody’s Local México consulte
la seccidn de escalas de calificaciones de Moody’s Local México y la metodologia utilizada, la cual esta disponible en:
https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las fuentes de informacidn utilizadas para esta calificacidn son las siguientes: partes involucradas en la calificacidn,
informacidn publica e informacién confidencial propiedad de Moody’s Local México.

Para obtener mas informacidn sobre el alcance de la informacién provista por el cliente consulte la seccién de
requerimiento regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Los supuestos utilizados y demds elementos que son considerados para el otorgamiento de la calificacion se encuentran
establecidos en la metodologia utilizada.

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

Para consultar la estructura y proceso de votacion de los comités de calificacién responsables de asignar y monitorear
calificaciones, asi como los procedimientos para dar seguimiento a la calificaciéon otorgada, la periodicidad de las
revisiones, asi como los criterios para el retiro o suspensién de la calificacion, favor de entrar a la seccién de
requerimientos regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a cada calificacion de un bono o nota de la misma serie,
categoria/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 practicas de calificacidn de
Moody’s Local México. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacidn a la accion de calificacidn referente al proveedor de soporte
y en relaciéon a cada accidn de calificacidn particular de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones
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crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor informacién, favor de consultar la pestaia de calificaciones
en la pagina 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 accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como
resultado de esta accidn de calificacidn, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas con la entidad garante.
Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en la
jurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacién a la entidad calificada, Revelacion de la entidad calificada.

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

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

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

Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza para asignar una
calificacién 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 auditoria y no verifica,
certifica o valida de manera independiente la informacidon que recibe en su proceso de calificacion.

Favor de entrar a Escalas de Calificaciones de Moody’s Local México en https://www.moodyslocal.com/country/mx para
mayor informacion sobre el significado de cada categoria de calificacion y la definicidn de incumplimiento y recuperacion.

Favor de ir a la seccion de calificaciones en la pagina en https://www.moodyslocal.com/country/mx para consultar la
ultima accidn de calificacidon y el historial de calificacion. 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 informacién exacta. Consecuentemente, Moody’s Local México proporciona una fecha que
considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacién que tiene disponible. Para mayor informacion,
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 recomendacidn para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.
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