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Fideicomiso Irrevocable Número 306452 
HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, 

Grupo Financiero HSBC, División Fiduciaria 
 

Notas a los estados financieros 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2017 y 2016 
 

(Cifras en miles de pesos) 
 
 

(1) Entidad que reporta- 
 
El Fideicomiso Irrevocable Número 306452 (el Fideicomiso) fue constituido el 29 de marzo de 
2012, entre el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los 
Trabajadores del Estado (FOVISSSTE) en su carácter de Fideicomitente (el Fideicomitente y 
Fideicomisario en segundo lugar) y HSBC México, S. A., Institución de Banca Múltiple, Grupo 
Financiero HSBC, División Fiduciaria (el Fiduciario), designándose a CI Banco, S. A., 
Institución de Banca Múltiple, como Representante Común de los tenedores de los Certificados 
Bursátiles Fiduciarios (los Certificados). 
 
El Fiduciario está ubicado en la Avenida Paseo de la Reforma 347, piso 3 Colonia Cuauhtémoc, 
Delegación Cuauhtémoc, C. P. 06500, Ciudad de México. 
 
El propósito principal del Fideicomiso es: i) la adquisición de los derechos sobre créditos 
hipotecarios, libres de todo gravamen y sin reserva ni limitación de dominio alguno; ii) la 
emisión de Certificados; iii) la colocación entre el público inversionista de los Certificados para 
entregar el producto de su venta al Fideicomitente como contraprestación por los derechos de 
crédito aportados por esta al Fideicomiso, y iv) el pago de los Certificados y los gastos, 
utilizando para ello exclusivamente el patrimonio del Fideicomiso como se establece en el 
contrato del mismo.  
 
El Fideicomiso ha celebrado con el Fideicomitente, el contrato de administración, por medio 
del cual el Fiduciario otorga una comisión mercantil al administrador con el fin de que este 
lleve a cabo la administración y cobranza de los créditos hipotecarios, las hipotecas y el seguro 
de crédito a la vivienda, según sea el caso, así como la custodia de los expedientes de crédito y 
los documentos adicionales y el mantenimiento, administración y venta de los inmuebles 
adjudicados correspondientes, otorgándole al administrador las facultades necesarias para 
llevar a cabo dicha administración y cubriendo la comisión por administración conforme a 
dicho contrato y los gastos derivados del otorgamiento de los poderes respectivos. 
 
La Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la Comisión), mediante Oficio número 
153/8200/2012, del 27 de marzo de 2012, autorizó al Fiduciario emisor un Programa de 
Certificados por un monto de hasta $19,200,000 o su equivalente en Unidades de Inversión 
(UDI) o Veces Salarios Mínimos (VSM), con carácter de no revolvente que ampara la primera 
emisión de 8,540,250 Certificados. 
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(Cifras en miles de pesos) 
 

 
El Fideicomiso se extinguirá cuando los Certificados, emitidos por el Fideicomiso hayan sido 
íntegramente amortizados y se hayan liquidado todas las cantidades que se le adeuden o que 
puedan resultar pagaderas. 
 
El contrato de Fideicomiso establece que el Fiduciario debe llevar a cabo las siguientes 

actividades: 
 
a) Abrir y mantener la cuenta del Fideicomiso, a través de la cual el Fiduciario lleva a cabo 

el registro, control de los recursos y la distribución e inversión de las cantidades que 
integran el patrimonio del Fideicomiso. 

 
b) Recibir la aportación inicial del Fideicomitente y depositarla en la cuenta del Fideicomiso. 
 
c) En o antes de la fecha de cierre, celebrar los documentos de la operación y pagar los 

gastos de emisión con los recursos derivados de la emisión. 
 
d) Recibir y mantener la propiedad y titularidad de todos los activos y derechos que integran 

el patrimonio del Fideicomiso. 
 
e) Llevar a cabo la emisión de los Certificados de conformidad con la instrucción de término 

y condiciones de la emisión. 
 
f) Suscribir todos los escritos, solicitudes de autorización, documentos, instrumentos, actas, 

declaraciones y títulos que sean necesarios, con el fin de realizar la emisión de los 
Certificados o mantener su registro, incluyendo cualquier gestión o promoción ante la 
Comisión, la Bolsa Mexicana de Valores, S. A. B. de C. V. (BMV) o al S. D. Indeval,  
S. A. de C. V. 

 
El Fideicomiso no cuenta con personal y todos los servicios legales y administrativos le son 
prestados por el Fiduciario. 
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(2) Autorización y bases de preparación- 
 

El 26 de abril de 2018, los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados para su 
emisión por el C. P. C. Armando Ramírez Villa, Socio del Despacho Ramírez Mondragón y 
Asociados, S. C. y la Lic. Alejandra Olivia Sánchez Bastida, Delegado Fiduciario, con 
información operativa generada por el FOVISSSTE en su carácter de administrador de los 
derechos de cobro sobre cartera hipotecaria. 

 
Los estados financieros adjuntos se prepararon de acuerdo con las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF). Las principales políticas contables se muestran en la nota 3. 

 
Toda la información financiera presentada ha sido redondeada a miles de pesos, excepto cuando 
se indique lo contrario. 

 
a) Base de medición 
 

Los estados financieros se prepararon sobre la base de costo histórico, excepto por los 
rubros de Derechos de cobro y Obligaciones sobre certificados bursátiles que se presentan 
a costo amortizado. 

 
b) Moneda funcional y de informe 
 

La Administración del Fideicomiso considera el peso mexicano como su moneda 
funcional, que es igual a la moneda de registro y a su moneda de reporte. Para efectos de 
informe en los estados financieros los derechos, obligaciones y patrimonio denominados 
en VSM y UDI´s han sido revalorizados a pesos mexicanos. 

 
En enero de 2016, entró en vigor el Decreto, en materia de Desindexación del Salario 
Mínimo (el Decreto), el cual tiene como objeto la desvinculación del Salario Mínimo 
(SM) como unidad de referencia para actualizar multas, recargos, derechos, prestaciones, 
tarifas, así como también créditos hipotecarios del FOVISSSTE. El Decreto dio origen a 
la Ley para determinar el valor de la Unidad de Medida y Actualización (UMA). Dicha 
Ley UMA entró en vigor el 30 de diciembre de 2016. 

 
El valor diario, mensual y anual de la UMA es publicado por el Instituto Nacional de 
Estadística y Geografía dentro de los primeros 10 días del mes de enero de cada año y 
entran en vigor el 1° de febrero de dicho año. 
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No obstante lo anterior, el propio Decreto contiene una cláusula de protección para los 
acreditados en caso de incrementos sustanciales al Salario Mínimo (Artículo 6º transitorio 
del Decreto), la cual establece que los créditos otorgados en VSM a la fecha de 
publicación del Decreto, se actualizarán anualmente con el incremento que resulte menor 
entre el Salario Mínimo y la UMA. 

 
c) Uso de juicios y estimaciones 
 

La preparación de los estados financieros de conformidad con las NIIF requiere que la 
Administración efectúe estimaciones y suposiciones relevantes que afectan la aplicación 
de políticas contables y los importes reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos 
informados. El principal rubro sujeto a estas estimaciones y suposiciones es la estimación 
del deterioro de los derechos de cobro. Los resultados reales pueden diferir de dichas 
estimaciones. 

 
Las estimaciones y suposiciones se revisan de manera regular. Los cambios derivados de 
las revisiones a las estimaciones contables se reconocen en el período en que ocurren y 
en períodos subsecuentes. 

 
(3) Principales políticas contables- 

 
Las principales políticas contables en la preparación de los estados financieros se presentan a 
continuación: 

 
(a) Efectivo y equivalentes de efectivo- 

 
El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen saldos de efectivo disponibles en bancos 
e inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos de menos de tres meses y 
sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor razonable; el efectivo y 
equivalentes de efectivo es usado por el Fideicomiso en la administración de sus 
compromisos de corto plazo. 
 
El efectivo y equivalentes de efectivo se reconocen inicialmente en el estado de situación 
financiera a costo histórico y posteriormente a costo amortizado. 
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(b) Activos y pasivos financieros- 
 
Los activos y pasivos financieros se reconocen en la fecha de cesión del FOVISSSTE de 
la cartera hipotecaria al Fideicomiso que generan la cuenta por cobrar o los derechos de 
cobro o bien en la fecha de emisión de certificados bursátiles misma que genera la 
obligación de pago. 
 
Los activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente a valor razonable y 
posteriormente a costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.  
 
Clasificación 
 
El Fideicomiso clasifica los activos y pasivos financieros como sigue: 
 
Activos financieros 
 
• Efectivo y equivalentes de efectivo. 
• Préstamos y cuentas por cobrar – Derechos de cobro. 
 
Pasivos financieros 
 
• Obligaciones sobre certificados bursátiles y otras cuentas por pagar. 
 
Presentación 
 
Los activos y pasivos financieros se presentan atendiendo a su grado de liquidez.  
 
Baja de activos y pasivos financieros 
 
El Fideicomiso da de baja un activo o un pasivo financiero cuando los derechos de cobro 
o las obligaciones son liquidados, o bien cuando los riesgos y beneficios del activo o 
pasivo son transferidos a otra entidad, en este último caso la diferencia entre el valor en 
libros del activo o el pasivo y la contraprestación recibida se reconoce en los resultados 
del período. 
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(c) Derechos de cobro- 
 
Los derechos de cobro son activos financieros no derivados con pagos fijos y 
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Las cuentas por cobrar a los 
acreditados, inicialmente, se reconocen a su valor razonable y posteriormente se valúan al 
costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva. 
 
El saldo de las otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable debido al corto 
plazo de su fecha de vencimiento. 
 
Los derechos de cobro se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se 
valúan al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva, debido a que 
cumplen con las dos condiciones siguientes: 
 
• El activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los 

activos para obtener los flujos de efectivo contractuales; y 
 
• Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, 

a flujos de efectivo que son únicamente pagos del principal e intereses sobre el importe 
del principal pendiente de cobro. 

 
El costo amortizado de un activo financiero es la medida inicial de dicho activo menos 
los reembolsos del principal, más o menos la amortización acumulada, calculada con el 
método de la tasa de interés efectiva, de cualquier diferencia entre el importe inicial y el 
valor de reembolso en el vencimiento. 
 
El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de 
un activo financiero (o de un grupo de activos financieros) para el reconocimiento del 
ingreso financiero a lo largo del período relevante. 
 
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de 
efectivo por cobrar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero (o 
cuando sea adecuado en un período más corto) con el importe neto en libros del activo 
financiero. 
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Los derechos de cobro incrementan su valor mediante factores denominados en UMA o 
VSM, según el incremento que resulte menor entre el SM y la UMA, dicho efecto de 
revaluación se registra en resultados en el rubro de “Ingresos financieros”. 
 
Identificación y medición del deterioro 
 
El Fideicomiso evalúa en cada fecha del estado de situación financiera si existe evidencia 
objetiva de que los derechos de cobro están deteriorados. Un activo financiero o un grupo 
de activos financieros están deteriorados, si existe evidencia objetiva que demuestre que 
un evento que causa la pérdida, haya ocurrido después del reconocimiento inicial del 
activo y, ese evento tiene un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del 
activo financiero o del grupo de estos que puede ser estimado de manera razonable. 
 
La evidencia objetiva de que un activo financiero está deteriorado, incluye impagos o 
moras de parte del acreditado y reestructuración de un crédito. 

 
Los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria son evaluados colectivamente en busca 
de deterioro agrupándolos por características de riesgo similares. 

 
Al evaluar el deterioro colectivo, el Fideicomiso utiliza un modelo de pérdida incurrida 
cuyos parámetros de incumplimiento, recuperación y deterioro se obtienen mediante 
modelos estadísticos de tendencias históricas ajustados de acuerdo al juicio de la 
Administración en relación a si, las condiciones actuales de economía y crédito son tales, 
que las pérdidas reales podrían ser mayores o menores que las sugeridas por los modelos 
históricos. Las tasas de incumplimiento, las tasas de pérdida y el calendario esperado de 
recuperaciones futuras son regularmente revisados contra resultados reales para asegurar 
que siguen siendo apropiadas. 
 
Cuando ocurre un hecho posterior que ocasiona que disminuya el monto de la pérdida por 
deterioro, esta disminución de la pérdida por deterioro es reversada en el resultado del 
año. 
 
Los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria están conformados contractualmente por 
un gran número de créditos, cada uno de los cuales constituye una fracción menor del 
monto total de dichos derechos, por lo que se clasifica a toda la cartera como 
individualmente no significativa. De esta forma se considera que es una cartera colectiva 
y por lo tanto el cálculo de reservas por deterioro se hace en forma grupal, basada en 
observaciones históricas. 
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(d) Pasivos financieros- 
 

Los pasivos financieros se valúan al costo amortizado, el cual es la medida inicial de 
dicho pasivo menos los pagos del principal menos la amortización acumulada, calculada 
con el método de la tasa de interés efectiva. 
 
El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de 
un pasivo financiero (o de un grupo de pasivos financieros) para el reconocimiento del 
gasto financiero a lo largo del período relevante. 
 
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de 
efectivo por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (o cuando 
sea adecuado en un período más corto) con el importe neto en libros del pasivo financiero. 

 
Los pasivos financieros por obligaciones sobre certificados bursátiles representan las 
obligaciones contractuales denominados en UDI´s, los cuales se valúan utilizando el valor 
de la UDI a la fecha del estado de situación financiera correspondiente. El efecto de 
revalorización, se reconoce en resultados en el rubro de “Gastos financieros”. 
 

(e) Provisiones- 
 

El Fideicomiso reconoce, con base en estimaciones de la Administración, provisiones de 
pasivo por aquellas obligaciones presentes en las que la transferencia de activos o la 
prestación de servicios son virtualmente ineludible y surge como consecuencia de eventos 
pasados. 

 
(f) Comisiones- 

 
Las comisiones generadas por la administración de los derechos de cobro sobre cartera 
hipotecaria, se determinan en forma bimestral aplicando un doceavo de la tasa del 0.75% 
al saldo insoluto de los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria, que se refleje en el 
reporte de cobranza que corresponda al período de generación con respecto del cual se 
calcula esta comisión, de conformidad con el contrato de prestación de servicios de 
administración y cobranza celebrado por el Fideicomitente (Administrador) y el 
Fiduciario. Esta comisión es descontada de la cobranza que tiene que depositar el 
administrador a la cuenta del Fideicomiso y se registra dentro del rubro de “Gastos de 
administración”. 
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(g) Patrimonio- 

 
El patrimonio del Fideicomiso base de la emisión se integra, entre otros, por los derechos 
de crédito, cualesquier cantidades que tenga derecho a recibir el Fiduciario emisor con 
motivo del ejercicio de: a) los derechos del seguro y b) la garantía del crédito de vivienda 
y cualesquier otro accesorios que les correspondan; todos y cada uno de los derechos de 
crédito sustitutos; la aportación inicial y cualquier cantidad que el Fideicomitente 
entregue al Fiduciario emisor por cualquier concepto; todas las cantidades que sean 
depositadas por el Administrador, incluyendo la cobranza; los recursos derivados de la 
emisión de los Certificados; los valores en que se invierta el patrimonio del Fideicomiso 
y sus rendimientos y todas las cantidades, bienes y derechos que eventualmente pudieran 
afectar al Fideicomiso. 
 

(h) Ingresos y gastos financieros- 
 

Los ingresos y gastos financieros son reconocidos en el estado de resultados usando el 
método de la tasa de interés efectiva.  La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento 
que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar, estimados a lo largo 
de la vida esperada del instrumento financiero (o cuando sea adecuado en un período más 
corto), con el valor neto en libros del activo financiero o pasivo financiero. 
 
Adicionalmente los rubros de ingresos y gastos financieros incluyen los efectos de 
revalorización de los derechos de cobro y de las obligaciones sobre certificados bursátiles. 

 
(i) Obligaciones fiscales- 

 
El Fideicomiso no tiene personalidad jurídica propia, y al no realizar actividades 
empresariales, no se considera contribuyente del impuesto sobre la renta de acuerdo con 
la legislación fiscal vigente. En ningún caso el Fiduciario será responsable del cálculo, 
pago o retenedor de impuestos por lo que el cumplimiento de las obligaciones fiscales 
que se deriven de la operación del Fideicomiso, será responsabilidad del Fideicomitente 
eximiendo al Fiduciario de cualquier responsabilidad, conforme lo señala el contrato del 
Fideicomiso. 
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(4) Efectivo y equivalentes de efectivo- 
 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el efectivo y equivalentes de efectivo se integra como sigue: 
 
 2017 2016 
 
Efectivo en Bancos $ -   77 
Inversiones de corto plazo (menores a 3 meses)  933 633 
 
 $ 933 710 
  === === 
 
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, las inversiones en valores se integran por inversiones de 
gran liquidez y sujetos a riesgos poco significativos en cambios en su valor, como sigue: 

 
 

Títulos Plazo Tasa Importe 
 

2017 
 

CI Gubernamental, S. A. de C. V., 
 Fondo de Inversión en Deuda Gubernamental  
 (+CIGUB BE-4)  30 días 7.37%  $   734 
Certificados de Tesorería de la Federación  4 días 5.95%  199 
 

    $   933 
                                                                                                                                            === 
2016 
 
CI Gubernamental, S. A. de C. V., 
 Sociedad de Inversión en Deuda Gubernamental 
 (+CIGUB BE-3)  30 días 5.04% $ $   633 
   === 
Durante los años terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, los intereses ganados que se 
incluyen en los resultados del ejercicio en el rubro de “Ingresos financieros” ascienden a $606 
y $421, respectivamente. 
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(5) Derechos de cobro- 
 

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los derechos de cobro sobre cartera hipotecaria 
denominados en VSM, se valorizan utilizando la unidad de medida y actualización mensual que 
asciende a $2.29 y $2.22, respectivamente.  El efecto por la valorización de los derechos de 
cobro sobre cartera hipotecaria denominado en UMA o VSM, reconocido en el rubro de 
“Derechos de cobro” y en resultados en el rubro de “Ingresos financieros” por los años 
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, ascendió a $156,382 y $205,320, 
respectivamente. 
 
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 los derechos de cobro denominados en VSM que incluye 
capital e intereses, se integra como se muestra continuación: 
 
 2017 2016 
 
Activos  $ 3,539,127 4,010,403 
Pensionados  528,402 426,581 
Fuera de sector  387,293 283,822 
Prórroga       7,585       8,076 
 
 $ 4,462,407 4,728,882 
  ======= ======= 
 
Durante los años terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el monto de los intereses 
devengados asciende a $236,255 y $253,309, respectivamente, los cuales se registran en 
resultados en el rubro de “Ingresos financieros”. 
 
Al 31de diciembre de 2017 y 2016, la estimación de deterioro de los derechos de cobro ascendió 
a $219,662 y $223,255, respectivamente. La estimación por deterioro de los derechos de cobro 
se determina considerando la probabilidad de recuperabilidad del total de la cartera de crédito 
considerando la pérdida incurrida, los créditos tienen garantía hipotecaria y seguros de vida 
para el acreditado. 
 
 

 (Continúa) 



12 
 

Fideicomiso Irrevocable Número 306452 
 

Notas a los estados financieros 
 

(Cifras en miles de pesos) 
 
 

Durante los años terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el importe de la estimación de 
deterioro de los derechos de cobro registrado en el estado de resultados asciende a ($3,594) y 
$68,275, respectivamente. 
 
El movimiento de la estimación del deterioro de los derechos de cobro al 31 de diciembre de 
2017 y 2016, se presenta a continuación: 
 
 2017 2016 
 
Saldo al inicio del año $ 223,255 154,980 
(Reversión) deterioro reconocido  
    en el resultado del ejercicio  (3,593)  68,275 
 
Saldo al final del año $ 219,662 223,255 
  ====== ====== 
 
En la nota 8 se revela la exposición del Fideicomiso a los riesgos de crédito, operativo, mercado, 
liquidez y las pérdidas por deterioro relacionadas con los derechos de cobro, así como un 
análisis de sensibilidad para activos financieros y pasivos financieros. 
 

(6) Obligaciones sobre certificados bursátiles- 
 
Las obligaciones sobre certificados bursátiles representan las obligaciones contractuales de 
pago que tiene el Fideicomiso con los tenedores, a los que les representa el derecho, en primer 
lugar, al cobro del principal e intereses, adeudados por el Fideicomiso, de acuerdo con los 
términos estipulados en el contrato del Fideicomiso. 
 
El pasivo corresponde a 8,540,250 de Certificados emitidos al amparo del programa de emisión 
de Certificados Bursátiles de la emisora, autorizado por la Comisión mediante oficio 
153/8200/2012 del 27 de marzo de 2012, con carácter de no revolvente, previo cumplimiento 
de los requisitos señalados por las Leyes General de Títulos y Operaciones de Crédito, de 
Instituciones de Crédito y del Mercado de Valores, colocados entre el gran público 
inversionista, mediante la suscripción de un título global por parte del Fiduciario, que ampara 
la emisión de los Certificados bajo la clave TFOVIS 12-U, con valor nominal de 100 UDI’s 
cada uno, con pagos mensuales de intereses, en cada fecha de pago de interés podrán efectuarse 
amortizaciones parciales anticipadas del principal de los Certificados. Dicha emisión devenga 
intereses a una tasa anual fija de 4.65%. 
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo de las obligaciones sobre los certificados bursátiles 
se muestra a continuación: 
 
 2017 2016 
 

Obligaciones sobre certificados bursátiles $ 1,872,144 2,233,575 
 ======= ======= 
 
En la nota 8 se muestra información sobre la exposición del Fideicomiso a los diferentes tipos 
de riesgo. 
 
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el valor de la UDI asciende a 5.5934 y 5.5629, 
respectivamente, lo cual generó un efecto de valorización de $135,822 y $80,510, 
respectivamente, que se registran en el rubro de “Gastos financieros”. 
 
Las obligaciones sobre los certificados bursátiles, cuya única fuente de pago es la cobranza de 
los derechos de cobro, generaron intereses los cuales se reconocen a costo amortizado. Durante 
los años terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, dichos intereses ascienden a $104,151 
y $120,039, respectivamente, los cuales están registrados en el estado de resultados en el rubro 
de “Gastos financieros”. 
 
Durante 2017 y 2016, la Administración del Fideicomiso realizó pagos de capital por $502,495 
y $531,245, respectivamente, y pagos de intereses por $98,902 y $117,004, respectivamente. 
 
Las calificaciones más recientes otorgadas por las sociedades calificadoras S&P Global Ratings 
y Fitch Ratings de México, S. A. de C. V., respectivamente, se describen a continuación: 
 
a) “mxAAA (sf)”.- La calificación refleja los niveles de protección crediticia con los que 

cuentan las transacciones y el sólido desempeño que han tenido los portafolios 
bursatilizados, los cuales han mostrado bajos niveles de cartera vencida. 
 

b) “AAA(mex)vra”.- Representa la máxima calificación en su escala de calificaciones 
domésticas. Esta se asigna a la mejor calidad crediticia respecto de otros emisores o 
emisiones del país y normalmente corresponde a las obligaciones financieras emitidas o 
garantizadas por el Gobierno Federal. 

 

(Continúa) 
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(7) Compromisos- 
 

Con fecha 29 de marzo de 2012, el Fideicomiso celebró un contrato de administración con el 
FOVISSSTE donde se designa a este último como el administrador único de los derechos de 
cobro sobre cartera hipotecaria bursatilizados; de acuerdo con dicho contrato, el Fiduciario 
nombra al FOVISSSTE como su agente para llevar a cabo la administración y cobranza de los 
derechos de cobro hipotecarios, de los derechos sobre los inmuebles adjudicados, así como 
efectuar reclamaciones bajo los seguros o fondos de protección de pagos, según corresponda a 
cambio de una comisión. Por los años terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el 
Fideicomiso incurrió en gastos por comisiones por $40,166 y $42,648, respectivamente, y se 
reconocen en resultados en el rubro de “Gastos de administración”. 
 
El Fideicomiso tiene celebrado un contrato de servicios de administración maestra con 
Administradora de Activos Financieros, S. A., (ACFIN) quien es responsable de la supervisión 
y monitoreo de los derechos de cobro. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fideicomiso 
incurrió en gastos por este concepto por un importe de $1,396 y $1,428, respectivamente, que 
se registran en resultados en el rubro de “Gastos de administración”. 

 
(8) Administración de riesgos financieros- 
 

El Fideicomiso se encuentra expuesto a los siguientes riesgos: 
 

• Riesgo de crédito  
• Riesgo de liquidez 
• Riesgo de mercado 

 
Esta nota presenta información sobre la exposición del Fideicomiso a cada uno de los riesgos 
anteriormente mencionados, los objetivos, políticas y procesos del Fideicomiso para la 
medición y administración de riesgos, así como la administración del patrimonio del 
Fideicomiso. En diversas secciones de estos estados financieros se incluyen más revelaciones 
cuantitativas. 

 
(Continúa) 
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Los objetivos del Fideicomiso son administrar las activos y pasivos, las cuales incluyen: Cartera 
de créditos hipotecarios, deuda, y efectivo y equivalentes de efectivo, además de mantener una 
estructura flexible de Patrimonio y Activos que reduzca el costo de capital a un nivel aceptable 
de riesgo, proteger la habilidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, a la 
vez de que toma ventaja de las oportunidades estratégicas que permitan generar rendimientos. 
 
Marco de administración de riesgos 

 
El Fideicomiso ha desarrollado e implementado modelos de medición para los riesgos que 
enfrenta, con base en las mejores prácticas, utilizando técnicas del análisis económico y de la 
estadística matemática bajo un enfoque integral, realizando actividades de monitoreo con el fin 
de asegurar la calidad del portafolio de manera eficaz y satisfacer los requerimientos 
regulatorios que se exigen a las instituciones financieras. 

 
Riesgo de crédito 
 
El riesgo de crédito representa el riesgo de pérdida financiera para el Fideicomiso si un 
acreditado o contraparte de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones 
contractuales, y surge principalmente de los derechos de cobro sobre la cartera hipotecaria de 
acreditados en valores del Fideicomiso. 
 
El Fideicomiso está expuesto a diversos riesgos financieros relacionados esencialmente con la 
posibilidad de seguir realizando de forma consistente la cobranza de los créditos hipotecarios 
que genera los recursos monetarios necesarios para dar cumplimiento a las Certificados. Las 
retenciones par cuestión de cobros son realizadas de forma mensual y de forma automática, por 
lo que siempre se ha contado con la liquidez necesaria para hacer frente a sus obligaciones. 

 
Inversiones 
 
El Fideicomiso invierte su disponible en instrumentos de bajo riesgo y baja duración. Por lo 
que el riesgo de contraparte y de mercado es mínimo. 
 
Garantías 
 
La garantía de los derechos de cobro está representada por créditos hipotecarios. 
 

 (Continúa) 
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Deterioro de las garantías 
 
Como resultado de factores que se encuentran fuera del control de los deudores hipotecarios, 
como por ejemplo, una severa desaceleración económica, causas de fuerza mayor (sismo, 
inundación, erupción volcánica, incendio o cualquier desastre natural) puede haber una 
afectación sustancial en el valor de las viviendas adquiridas por los deudores hipotecarios con 
los créditos hipotecarios. Esta afectación tendría como resultado que el valor de las garantías 
otorgadas bajo dichos créditos hipotecarios se vea disminuido. Si esto ocurre y como resultado 
de un incumplimiento por parte de los deudores hipotecarios afectados es necesario ejecutar 
dichas garantías, es posible que el patrimonio de los distintos Fideicomisos emisores cuente con 
menos recursos líquidos de los esperados y esto afecte en forma negativa la capacidad de pagar 
las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursátiles Fiduciarios correspondientes a cada 
emisión. 
 
A continuación, se presenta la integración de los Derechos de cobro por días de antigüedad al 
31 de diciembre de 2017 y 2016: 
 

Días de antigüedad 2017 2016 
 

0 a 90 días $ 4,197,364 4,528,178 
91 a 365 días  106,439 41,067 
1 a 2 años  45,759 27,430 
Más de 2 años     112,845    132,207 

 

 $ 4,462,407 4,728,882 
  ======= ======= 
 
Riesgo de liquidez 
 
El riesgo de liquidez representa la posibilidad de que el Fideicomiso tenga dificultades para 
cumplir con sus obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante 
la entrega de efectivo u otro activo financiero. 
 
El Fideicomiso financia sus requerimientos de liquidez a través de los cobros que recibe de las 
cuentas con los acreditados de forma mensual, los cuales están enfocados en su totalidad a 
cubrir los requerimientos de pagos de capital e interés derivado de los Certificados, excepto por 
la liquidez requerida para cubrir los gastos propios del Fideicomiso. 
 

 (Continúa) 
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La liquidez del Fideicomiso también puede verse afectada par factores tales como la 
depreciación o apreciación del peso respecto a la UDI. 
 
Los derechos de cobro tienen una vida máxima entre 20 y 30 años, mientras que los pasivos 
financieros tienen una vida máxima de 30 años, que podría reducirse en caso de tener 
excedentes de flujo en el Fideicomiso que permita una amortización anticipada. 
 
A continuación, se muestran los vencimientos contractuales remanentes estimados de los 
activos y pasivos financieros del Fideicomiso al 31de diciembre de 2017 y 2016: 

 
2017 Efectivo y equivalentes Derechos Certificados 

 de efectivo de cobro bursátiles 
 
Valor en libros                            $            933                         4,462,407                     1,872,144 
              ===   =======    ======= 
 
6 meses o menos              933                           321,751                        315,368 
6 meses a 2 años                -                              902,737                        861,410 
2 a 5 años                -  1,583,299                        881,263 
 
Flujo de efectivo $ 933                        2,807,787                      2,058,041 
  === =======   ======= 
 

2016 
 
Valor en libros $            710                         4,728,882                     2,233,575 
  ===   =======    ======= 
 
6 meses o menos              710                           381,239                          52,866 
6 meses a 2 años                -                           1,143,717                        159,178 
2 a 5 años                -  2,417,745                     2,487.297 
 
Flujo de efectivo $ 710                        3,942,701                      2,699,341 
  === =======   ======= 
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Riesgo de mercado 
 
El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, tales como 
tipos de cambio, tasas de interés y precios de instrumentos de capital puedan afectar los ingresos 
del Fideicomiso o el valor de sus instrumentos financieros. El objetivo de la administración del 
riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a los riesgos de mercado dentro 
de parámetros aceptables, a la vez que se optimizan los rendimientos. 
 
La magnitud del riesgo de mercado se estima mediante la sensibilidad del valor razonable del 
activo y del pasivo. 
 

Administración del capital 
 
El Fideicomiso, por ser una entidad de administración no tiene requerimiento de capital sobre el 
patrimonio. Se estructura con un nivel de aforo alto para asegurar la alta calidad crediticia de los 
certificados emitidos. Adicionalmente, al originarse con un aforo objetivo, este crece en el tiempo 
debido a la diferencia de tasas entre los créditos que respaldan los derechos de cobro y las obligaciones 
sobre los certificados bursátiles. 
 
Valor Razonable y Análisis de Sensibilidad 
 
Valor razonable de la cartera hipotecaria 
 

Metodología 
 
Debido a que los certificados bursátiles no tienen mercado secundario a partir del cual se podría calcular 
directamente el valor al que se venden, el valor razonable de los créditos se calcula modelándolos con 
información de los créditos y de los mercados financieros. El valor de los créditos se estima como el 
valor presente de los pagos esperados durante toda la vida de los créditos. Para descontar los flujos se 
utiliza una estimación de la tasa costo de una institución hipotética que estuviera interesada en originar 
y vender estos créditos. El resultado representa la valuación a la que se estaría dispuesto a vender los 
créditos. Se realizan los pasos que se mencionan en la siguiente hoja. 
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• El valor razonable de los créditos se calcula como el valor presente de los pagos esperados 
durante toda la vida de los créditos. 

• Inicialmente, se proyectan los pagos contractuales. Esto consiste de los pagos que se 
recibirían si no hubiese ninguna variación sobre las condiciones iniciales del crédito. 

• Los pagos se ajustan para reflejar pérdidas esperadas por riesgo de incumplimiento. 
• Se consideran las recuperaciones esperadas de cartera incumplida. 
• Las Probabilidades de Incumplimiento y las tasas de severidad usadas son las que se 

obtienen de aplicar la metodología propuesta por la Comisión. 
 

   Activo  
 31 de Costo  Valor neto 
  Emisión diciembre amortizado Deterioro (en libros) 

 

  TFOVIS 12-U 2017 $  4,462,407 (219,662) 4,242,745 
  
  TFOVIS 12-U 2016 4,278,882 (233,255)  4,505,627 
    =======  ====== ======= 

 
  Valor razonable del Activo  
  31 de  Valor Valor razonable    

 Emisión diciembre razonable estresado Variación Variable estresada  
  

TFOVIS 12-U 2017 4,628,868 4,526,115 (102,753)     La recuperación  
      de la cartera 

TFOVIS 12-U 2016 4,811,000 4,704,623 (106,377) incremento de 1% en la probabilidad   
   ======= ======= ====== de incumplimiento 

 
Análisis de sensibilidad de la cartera hipotecaria 
 
El análisis de sensibilidad se realiza calculando el valor razonable bajo la tasa costo con un 
incremento adicional bajo el siguiente escenario: 

 
• Se calcula la sensibilidad a movimientos de ±100 puntos base. 
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  Sensibilidad del activo bajo valor razonable  
   31 de                  Incremento                 Disminución   
  Emisión diciembre                paralelo100 pb            paralelo 100 pb                 

  
  TFOVIS 12-U                 2017                        4,239,258                     4,439,852 
                    
  TFOVIS 12-U  2016                         4,406,003                     4,614,248                         

  =========                           ========= 

 
Valor razonable del pasivo  
 
El pasivo consiste en certificados emitidos a par, se calcularon sus valores razonables trayendo 
los flujos a valor presente con la tasa cupón, misma que, coincide con el principal derivado 
principalmente de la poca variación respecto a su amortización programada, dicho valor 
razonable se muestra a continuación: 

 
   31 de  
  Emisión diciembre Saldo pasivo 
 
                TFOVIS 12-U  2017 $ 1,872,144 
   
 TFOVIS 12-U  2016  2,233,575 
    ======= 
 
 

  Valor razonable del pasivo  
  31 de Precio Precio Variación Variación    
 Emisión diciembre Valor sucio limpio precio sucio precio limpio Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 

 
TFOVIS 12-U 2017 $ 1,872,144   1,906,301     1,905,058  33,887  32,914                   -            1,906,031            -  

 
TFOVIS 12-U 2016  2,233,575 2,374,510    2,373,639  140,935 140,064    -            2,374,510            - 
    =======    =======     =======            ======               ====== ====        ======= ==== 
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Análisis de sensibilidad del pasivo 
 
La variación del 10% y 5% en el precio de la UDI, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, habría 
afectado el costo amortizado de los certificados bursátiles denominados en UDI, en los montos 
que se muestran a continuación: 
 

  Sensibilidad del pasivo  
   31 de Incremento del 5% Disminución del 5% Incremento del 10%  Disminución del 10% 
  Emisión diciembre precio de la UDI precio de la UDI         precio de la UDI    precio de la UDI 
 
  TFOVIS 12-U 2017                $ 1,965,751     1,778,537 2,059,358 1,684,930 
                                                                                              
  TFOVIS 12-U 2017                   2,345,254             2,121,897 2,456,933 2,010,218 
                                                                                             ======= ======= ======= ======= 
 

 
(9)  Nuevas normas e interpretaciones aún no adoptadas- 

 
La NIIF 9, publicada en julio de 2014, reemplaza las guías de la NIC 39 Instrumentos 
financieros: Reconocimiento y Medición, es efectiva para los periodos anuales sobre los que 
se informa, comenzados el 1 de enero de 2018 o después. Su adopción anticipada está 
permitida.  
 
La nueva norma introduce nuevos requerimientos para la clasificación y medición de los 
activos financieros, los activos financieros son clasificados y medidos con base en el modelo 
de negocios en el que se mantienen y las características de sus flujos de efectivo contractuales. 
Se adicionan cambios en relación con los pasivos financieros y se requiere que se lleve a cabo 
la evaluación del deterioro de los activos financieros con base en modelos de pérdida esperada. 
La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales comenzados el 1° de enero de 2018 o 
posteriores. De acuerdo con estimaciones preliminares se espera que el impacto por la adopción 
de IFRS 9 sea un incremento en el nivel requerido de reservas, sin embargo aún no se ha 
cuantificado un estimado de dicho incremento. 
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