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Fideicomisos Financieros AMES  

Series XXII y XXIII 

RESUMEN  

Serie Clase 
Monto  

original (ARS) 
Monto  

vigente (ARS) 
Capital 

remanente % 
Calificación 

actual 
Vencimiento 

XXII VRDA 156.000.000 60.994.712 39,1% AAA.ar (sf) ago-2026 

XXII VRDB 15.000.000 15.000.000 100,0% BBB.ar (sf) ago-2026 

XXII CP 70.103.844 70.103.844 100,0% CC.ar (sf) ago-2026 

XXIII VRDA 155.737.752 33.777.175 21,7% AA+.ar (sf) dic-2026 

XXIII CP 140.832.891 140.832.891 100,0% B.ar (sf) dic-2026 

Saldos vigentes a mayo 2024. 

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones de los valores fiduciarios 
correspondientes a los Fideicomisos Financieros AMES XXII y XXIII 
considerando las características estructurales de las transacciones y de los 
activos fideicomitidos. El desempeño de las carteras se corresponde con las 
expectativas originales. Estas transacciones presentan estructuras turbo 
secuenciales y un elevado nivel de diferencial de tasas, lo cual incrementa los 
niveles de mejoras crediticias a través del tiempo. 

Los instrumentos calificados son pagados con los flujos provenientes de los 
activos fideicomitidos, constituidos por carteras amortizables de préstamos 
personales elegibles denominados en moneda local a tasa fija, originados por 
la Asociación Mutual de la Economía Solidaria (“AMES”). Los préstamos 
personales securitizados fueron otorgados a empleados del Gobierno de la 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires (“GCBA”), utilizando un código de 
descuento. El código de descuento es un identificador otorgado por una 
entidad gubernamental (en este caso la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
calificación de emisor en moneda local en AA.ar con perspectiva estable) que 
permite deducir las cuotas de los préstamos directamente del salario del 
deudor. Este mecanismo de cobranza de las cuotas de los préstamos reduce 
significativamente la probabilidad de incumplimiento de los préstamos, ya 
que no depende de la voluntad de pago del deudor. 
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Este informe de calificación toma en consideración la estructura y las características de la transacción sobre la 
base de la información proporcionada a Moody's Local Argentina hasta el 05/06/2024. 
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Principales aspectos crediticios  

Partes intervinientes 
Fideicomiso: Fideicomiso Financiero AMES (Series XXII y XXIII, ambas inclusive) 

Originador / Fiduciante / Administrador: Asociación Mutual de la Economía Solidaria (“AMES”) 

Fiduciario:  TMF Trust Company (Argentina) S.A. 

Cuenta fiduciaria: Banco Mariva S.A. 

Agente de custodia: Bank S.A. (contratado por el Fiduciario) 

Entidad de retención: Gobierno de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (“GCBA”) 

Análisis de los activos 
Descripción del producto 
Los activos securitizados consisten en carteras de préstamos personales originados por AMES que fueron otorgados a 
empleados del GCBA a través de una sucursal y por medio de la fuerza de venta de AMES que visita las oficinas del 
GCBA. Todos los préstamos cuentan con mecanismos de descuento automático de las cuotas del préstamo 
securitizado desde el salario del deudor. 
 
Desempeño de la cartera cedida 
Las transacciones se encuentran desempeñando de acuerdo con las expectativas originales de Moody’s Local 
Argentina. 

Saldo vigente a: abril 2024 

Serie 
Saldo de cartera  

(saldo de capital) 
Saldo de cartera  

(valor fideicomitido)(*) 
Saldo de cartera al día 
(valor fideicomitido)(*) 

Prepagos acum. 
/Saldo original 

XXII 97.104.635 157.963.355 134.037.120 0,3% 
XXIII 111.526.057 189.564.220 171.495.790 0,9% 
(*) Valores en base al valor actual de la cartera. 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a los reportes del Agente de Control y Revisión (ACyR). 

Figura 1: Prepagos acumulados 
% sobre el saldo inicial de la cartera cedida 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a los reportes del Agente de Control y Revisión (ACyR). 

 Nota: Los periodos representan meses desde la emisión de los fideicomisos, pudiendo diferir de la antigüedad de los préstamos que conforman las carteras subyacentes. 
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Análisis de la estructura 

Soporte crediticio y cupones 

Serie Clase Sobrecolateralización 
original % 

Sobrecolateralización actual  
% cartera remanente (*) 

Tasa máxima  

XXII VRDA -28,5% 31,4% 85,0% 

XXII VRDB -40,8% 15,9% 86,0% 

XXII CP -98,5% -56,3% - 

XXIII VRDA 0,0% 63,6% 120,0% 

XXIII CP -90,4% -62,7% - 
(*) Calculado en base al saldo de los títulos a abril 2024. 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a los reportes del Agente de Control y Revisión (ACyR). 

Otras Consideraciones  
Consideraciones legales 
El Código Civil y Comercial de la Nación (Ley 26.994) regula el Contrato de Fideicomiso y el Fideicomiso Financiero en 
particular. La transferencia de activos a un Fideicomiso es la transferencia de todos los títulos legales de los activos. 
Dado que es una transferencia completa y absoluta, una vez que los créditos son transferidos, el Fideicomiso es el 
dueño de los activos. Bajo la ley argentina, los activos en el Fideicomiso son considerados de “falencia remota” y 
poseen un estado separado tanto del Fiduciario como del Fiduciante. Por lo tanto, los activos bajo el Fideicomiso no 
son sujeto de acciones individuales o colectivas de los acreedores del Fiduciario o del Fiduciante.  

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo 
Aunque la actividad que desarrolla AMES no tiene un impacto adverso sobre el medio ambiente, trabajan junto con los 
recicladores urbanos en relación a los desechos reciclables y siguen el programa de Edificios Libres de Humo. 

A su vez, la mutual lleva adelante actividades sociales, tal como establece su Estatuto Social cuyo objetivo es fomentar 
la ayuda recíproca entre sus integrantes respetando siempre todos los parámetros relacionados con lo social, dentro 
de lo cual el medio ambiente es una parte muy importante. 

Por otro lado, el gobierno corporativo es relevante para todas las entidades y es importante para los inversores porque 
las debilidades del gobierno corporativo pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una entidad, 
mientras que las fortalezas de sus prácticas pueden beneficiar su perfil crediticio. Cuando la calidad crediticia se 
deteriora debido a una gobernanza débil, como una falla en los controles que resulta en una mala conducta financiera, 
puede tomar mucho tiempo recuperarse. 

Monitoreo 
Moody’s Local Argentina efectúa el monitoreo de la transacción para asegurarse de que continúe desempeñándose de 
la manera esperada, incluyendo chequeos de las calificaciones relacionadas y la revisión de los informes periódicos de 
desempeño y reportes sobre la cuenta fiduciaria y las inversiones temporales, de corresponder. 
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Información Complementaria 
 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Fideicomiso Financiero AMES Serie XXII         
Valores Representativo de Deuda Clase A (VRDA) AAA.ar (sf) - AAA.ar (sf) - 

Valores Representativo de Deuda Clase B (VRDB) BBB.ar (sf) - BBB.ar (sf) - 

Certificado de Participación (CP) CC.ar (sf) - CC.ar (sf) - 

Fideicomiso Financiero AMES Serie XXIII 

Valores Representativo de Deuda Clase A (VRDA) AA+.ar (sf) - AA+.ar (sf) - 

Certificado de Participación (CP) B.ar (sf) - B.ar (sf) - 

 

Información considerada para la calificación. 

→ Documentos de la transacción (Suplemento de Prospecto y el Contrato de Fideicomiso Financiero). 
→ Información de cartera. La información del corte de cartera está incluida en el suplemento de prospecto.  
→ Reportes del Agente de Control y Revisión. 
→ Los siguientes factores de la metodología: Análisis de los activos, Análisis de la estructura y Otras 

consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del último informe completo. 
→ Los últimos informes completos se encuentra disponible para el público inversor en 

https://www.moodyslocal.com/country/ar  
o Fideicomiso Financiero AMES Serie – XXII, publicado el 22 de febrero de 2022; 
o Fideicomiso Financiero AMES Serie – XXIII, publicado el 23 de mayo de 2023 

→ Las cuestiones señaladas en el articulo 40 inciso n) del Título IX de las Normas de la CNV, se encuentran 
analizadas en el respectivo informe completo. 

  

https://www.moodyslocal.com/country/ar
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Definición de las calificaciones asignadas. 

→ AAA.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en AAA.ar con la calidad crediticia más fuerte en comparación 
con otros emisores locales. 

→ AA.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparación con 
otros emisores locales. 

→ BBB.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en BBB.ar con una calidad crediticia promedio en comparación 
con otros emisores locales. 

→ B.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en B.ar con una calidad crediticia débil en comparación con otros 
emisores locales y que podrían estar en incumplimiento o próximos al incumplimiento, con fuertes perspectivas 
de recuperación. 

→ CC.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en CC.ar con una calidad crediticia extremadamente débil en 
comparación con otros emisores locales y que suelen estar en incumplimiento, normalmente con bajas 
perspectivas de recuperación. 

→ El indicador (sf) significa que los títulos de deuda o certificados de participación de fideicomiso financieros 
corresponden a un instrumento de financiamiento estructurado (structured finance, por sus siglas en inglés).  

 

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 
CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 
ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 
la categoría de calificación genérica 

 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de Calificación de Transacciones de Finanzas Estructuradas - (31/8/2022), disponible en 
https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies y https://www.argentina.gob.ar/cnv   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningún requisito de divulgación regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para 
ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se 
refiere a la parte continental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán. 
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