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Resumen 

• Confirmamos nuestra clasificación de EXCELENTE de Navistar Financial como administrador de 
activos de financiamiento comercial en el mercado mexicano.  

• La clasificación refleja nuestras subclasificaciones de EXCELENTE tanto para capacidad 
gerencial y estructura organizacional, como para administración de cartera. 

• Revisamos nuestra perspectiva a negativa de estable dado que observamos que el porcentaje 
de créditos en incumplimiento, en nuestra opinión, a pesar de haber sido contenido desde 
nuestra última revisión, sigue siendo alto en comparación con los niveles históricos de la 
empresa (2012-2014) y con los niveles observados en otros administradores de activos que 
clasificamos.  

• También revisamos la posición financiera de la empresa a Suficiente de Insuficiente como 
resultado del alza de las calificaciones de largo y corto plazo de la empresa a ‘mxBB+’ y ‘mxB’ de 
‘mxB+’ y ‘mxC’, el 2 de marzo de 2017. 

 
Acción de Calificación 
Ciudad de México, 22 de enero de 2018.- S&P Global Ratings confirmó hoy su clasificación de 
EXCELENTE de Navistar Financial, S.A. de C.V., SOFOM, E. R. (NF; mxBB+/Estable/mxB) como 
administrador primario de activos de financiamiento comercial para el mercado mexicano. Además, 
revisamos la perspectiva a negativa de estable. 
 
La clasificación general refleja nuestra subclasificación de EXCELENTE para su capacidad gerencial y 
estructura organizacional. Esta refleja el experimentado equipo gerencial y personal en general, una 
estructura organizacional que garantiza una adecuada segregación de las funciones, una sólida 
plataforma tecnológica mejorada desde nuestra última revisión, planes de continuidad de negocio y 
recuperación de desastres bien documentados, mecanismos adecuados de control interno que 
garantizan un control adecuado de las operaciones de la empresa y políticas y procedimientos integrales. 
 
Consideramos que la compañía podría mejorar adicionalmente su programa de capacitación para incluir 
a todos los empleados, incluyendo más capacitaciones técnicas y de desarrollo de otras habilidades. 
Además, a pesar de que el número promedio de horas de capacitación completadas ha aumentado en 
comparación con nuestra última revisión, todavía está por debajo del promedio de otros administradores 
de activos que clasificamos. 
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Aunque la tasa de rotación de personal disminuyó a 11.81% a septiembre de 2017 de 14.52% observado 
en diciembre de 2015 (en nuestra última revisión) y de 29.27% en diciembre de 2016 (debido a una 
reestructuración interna que buscaba mayor eficiencia), este número permanece ligeramente por arriba 
de lo que reportan otros administradores de activos que clasificamos. Durante 2016, la compañía 
reemplazó las plazas vacantes de alta y media dirección, de manera tal que la continuidad del negocio 
no se vio afectada. Sin embargo, en nuestra opinión, las altas tasas de rotación sostenidas podrían 
afectar la capacidad operativa de la compañía. Por ello, continuaremos monitoreando de cerca los 
cambios organizacionales en la compañía. 
 
La clasificación general también considera nuestra subclasificación de EXCELENTE para administración 
de cartera. A septiembre de 2017, la cartera minorista de NF contenía 5,372 préstamos y arrendamientos 
que representaban aproximadamente $6,500 millones de pesos mexicanos (MXN). En comparación con 
nuestra última revisión, observamos que la cartera administrada presentó una ligera reducción por el 
número de contratos (5,629 préstamos y arrendamientos), pero ha aumentado considerablemente en 
cantidad (aproximadamente MXN869 millones). 
 
En nuestra opinión, la compañía continúa siendo competente en las funciones de registro de nuevas 
operaciones en el sistema de cobranza, seguimiento de documentos, procesamiento de pagos, reporte a 
inversionistas, servicio al cliente y recuperación de activos, lo que es consistente con su subclasificación 
actual. 
 
La compañía ha fortalecido su cobranza de las carteras morosa y vencida mediante la contratación de 
más agentes de cobranza a 10 de ocho que tenía, y mediante una reducción del tiempo en los relojes de 
cobranza. Sin embargo, en nuestra opinión, estas acciones no han sido suficientes para reducir 
significativamente su cartera en incumplimiento, que consideramos mantiene niveles altos en 
comparación con el desempeño histórico de la compañía y con los niveles observados en otros 
administradores de activos que clasificamos. 
 
Cabe destacar que la compañía cambió su forma de clasificar los contratos reestructurados a partir de 
diciembre de 2016. Antes de esa fecha, todos los contratos reestructurados se consideraban vigentes, 
siempre que estos no tuvieran una mora por más de 90 días. Ahora, los contratos reestructurados que 
tengan un día o más de mora, se consideran incumplidos. 
 
Como resultado de este cambio, el número total de contratos incumplidos aumentó. Los contratos en 
incumplimiento representaban 8.6% de la cartera total a septiembre de 2017, que es inferior al 10.2% 
observado a diciembre de 2016 y al 8.9% en diciembre de 2015. Sin embargo, este sigue siendo un 
aumento significativo comparado con 3.3% en diciembre de 2012, 3.4% en diciembre de 2013 y 5.3% en 
diciembre de 2014. 
 
De acuerdo con la compañía, esta tendencia en incumplimientos fue derivada de factores como la 
reducción en el capital de trabajo de los clientes y de sus flujos de efectivo debido a la extensión en el 
período de pago de las cuentas por cobrar de sus propios clientes, la volatilidad en el tipo de cambio que 
continúa afectando el poder adquisitivo de los clientes de NF, su capacidad para adquirir refacciones y la 
inseguridad en el país, que afecta negativamente al sector del transporte, entre otros. 
 
Revisamos la perspectiva a negativa desde estable. En nuestra opinión, la compañía, a pesar de 
implementar varias medidas durante 2017 para contener el porcentaje de contratos en incumplimiento de 
la cartera administrada, no ha podido reducirlo a sus niveles históricos anteriores (2012-2014). En el 
mismo tenor, los niveles actuales de las carteras morosas y en incumplimiento, a pesar de mostrar 
ligeras mejoras respecto a lo observado en nuestra última revisión, continúan siendo más altos que los 
observados en otros administradores de activos que clasificamos. Podríamos bajar nuestra clasificación 
en los próximos 12 meses si no observamos mejoras considerables de las carteras morosas y en 
incumplimiento derivadas de nuevas medidas implementadas en esta área. De lo contrario podríamos 
afirmarla. 
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Cambios adicionales desde nuestra última revisión incluyen: 
 

• Durante 2017, la estructura organizacional se ajustó para buscar una mayor eficiencia operativa. 
Algunas de las modificaciones se ejecutaron de la siguiente manera: en el área de riesgos se 
separó de la dirección de crédito y ahora reporta directamente a la presidencia ejecutiva, la 
dirección de operaciones ahora consolida las áreas de administración de cartera, cobranza y el 
centro de administración de activos (AMC, por sus siglas en inglés). Además, se creó un área de 
aseguramiento de la calidad de la información y satisfacción a clientes con una línea directa de 
reporte a la presidencia ejecutiva. Finalmente, se integra la dirección de finanzas que incorpora 
las áreas de tesorería, financiamiento corporativo, contraloría y planificación financiera. En 
nuestra opinión, estas medidas continuarán fortaleciendo las capacidades de servicio eficiente 
de NF. 

• La compañía se ha enfocado en ofrecer más capacitación a su personal para aumentar sus 
habilidades necesarias en sus tareas diarias y cumplir con los requisitos del regulador. El total de 
horas de capacitación por empleado aumentó; sin embargo, permanecen por debajo de otros 
administradores que clasificamos. 

• En 2017, la compañía se enfocó en mejorar sus sistemas y tecnología a través de aplicaciones 
que buscan aumentar sus capacidades de administración de la cobranza, servicio al cliente y 
generación de reportes. 

• La compañía redujo el tiempo de sus relojes de cobranza para las carteras morosa (a 22 de 45 
días) y vencida (a 90 desde 120 días), y aumentó sus agentes de cobranza a 10 de ocho.  

 
Revisamos la posición financiera de la compañía a Suficiente de Insuficiente como resultado del alza de 
las calificaciones de largo y corto plazo en escala nacional –CaVal– de la compañía a 'mxBB+' y 'mxB' de 
'mxB+' y 'mxC', respectivamente (para obtener más información, vea “Standard & Poor's sube 
calificaciones de Navistar Financial a 'mxBB+' y 'mxB' de 'mxB+' y 'mxC' tras acción similar sobre su casa 
matriz; la perspectiva es estable”, publicado el 2 de marzo de 2017). 
 
 

Criterios y Artículos Relacionados 
 
Criterios 

• Financiamiento Estructurado: Evaluación del Administrador de Activos Financieros, 1 de 
septiembre de 2004. 

• Revisión de criterios para incluir Administradores de Activos de RMBS, CMBS y ABS en la Lista 
de Administradores de Activos Selectos de Standard & Poor’s, 16 de abril de 2009. 

 

Artículos Relacionados 
 

• Descripción general del Proceso de Calificación Crediticia. 
• MÉXICO - Definiciones de calificación en Escala CaVal (Nacional). 
• Análisis mundial de escenarios y sensibilidad para financiamiento estructurado: Efectos de los 

cinco principales factores macroeconómicos, 4 de noviembre de 2011. 
• Análisis de escenarios y sensibilidad para financiamiento estructurado en América Latina 2015: 

Efectos de las variables de los mercados regionales, 28 de octubre de 2015. 
• Lista de Administradores de Activos Selectos, 14 de diciembre de 2017. 
• S&P Global Ratings confirma calificaciones soberanas en moneda extranjera de México de 

‘BBB+’ y ‘A-2’; baja calificaciones en moneda local a ‘A-’ y ‘A-2’ por cambio en metodología, 18 
de diciembre de 2017. 

• Condiciones crediticias: Prevalecerán condiciones favorables en América Latina, pero se acercan 
las elecciones, 30 de noviembre de 2017. 

• S&P Global Ratings revisa a estable de negativa la perspectiva de las calificaciones soberanas 
en escala global de México; confirma calificaciones, 18 de julio de 2017. 

http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013554
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013554
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013554
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000226
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000234
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000234
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100011694
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100004259
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/es/la/?articleType=PDF&assetID=1245335351159
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/es/la/?articleType=PDF&assetID=1245335351159
https://www.spratings.com/documents/20184/798028/SF_ALL_Oct2015_EscenariossensibilidadEfectosvariablesmercadosregionales/a14613f7-82f2-49da-9fea-34399cbd27a9
https://www.spratings.com/documents/20184/798028/SF_ALL_Oct2015_EscenariossensibilidadEfectosvariablesmercadosregionales/a14613f7-82f2-49da-9fea-34399cbd27a9
http://ratings.standardandpoors.com/article?articleId=1970298&SctArtId=445090&from=CM&nsl_code=LATAMH&sourceObjectId=4821536&sourceRevId=201&fee_ind=N&exp_date=21200816-14:17:28
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100015966
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100015966
http://www.spratings.com/documents/20184/1491337/CC_LA_Noviembre30_2017_CondicionescrediticiasPrevalecerancondicionesfavorablesenAmericaLatinaperoseacercanlaselecciones/872b54cd-b20f-45fc-953e-5bfe2462cac8
http://www.spratings.com/documents/20184/1491337/CC_LA_Noviembre30_2017_CondicionescrediticiasPrevalecerancondicionesfavorablesenAmericaLatinaperoseacercanlaselecciones/872b54cd-b20f-45fc-953e-5bfe2462cac8
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100014712
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100014712
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• Standard & Poor's sube calificaciones de Navistar Financial a 'mxBB+' y 'mxB' de 'mxB+' y 'mxC' 
tras acción similar sobre su casa matriz; la perspectiva es estable, 2 de marzo de  2017. 

• Standard & Poor's confirma calificaciones de 'mxBB+' y 'mxB' de Navistar Financial, la 
perspectiva es estable, 11 de abril de 2017. 

• Standard & Poor's confirma clasificación de EXCELENTE de Navistar Financial como 
administrador de activos de financiamiento comercial; la perspectiva es estable, 12 de abril de 
2016. 

  

http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013554
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013554
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013898
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013898
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100011026
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100011026
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