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RESUMEN  

Moody’s Local El Salvador afirma en AA+.sv (sf) la clasificación de la 

emisión de Valores de Titularización (VTHVGEO01) con cargo al Fondo 

de Titularización Hencorp Valores LaGeo 01 (en adelante FTHVGEO01 

o el Fondo). La perspectiva es Estable.  

La clasificación refleja el sólido perfil crediticio de LaGeo, respaldado 

por una adecuada fortaleza patrimonial, métricas de apalancamiento y 

cobertura adecuadas y un flujo operativo predecible. Asimismo, 

incorpora su posición estratégica como único concesionario de 

generación geotérmica en El Salvador y la expectativa de apoyo de su 

controladora estatal en última instancia, la Comisión Ejecutiva 

Hidroeléctrica del Río Lempa (CEL), en caso de requerirlo.  

La clasificación considera los derechos del Fondo sobre una porción 

de los primeros flujos financieros futuros mensuales de LaGeo, que la 

Unidad de Transacciones (UT), como colector del Originador, transfiere 

mediante órdenes irrevocables de pago (OIP). El Fondo mantiene una 

reserva retenida de al menos USD2.67 millones y una cobertura de 

cesión adecuada de 4.3x a junio de 2026. 

La concentración de préstamos y cuentas por cobrar a partes 

relacionadas limita el perfil crediticio. LaGeo también enfrenta riesgos 

regulatorios y políticos, así como exposición a condiciones climáticas y 

a variaciones del precio del petróleo que inciden en el costo marginal 

de generación y, por esa vía, en sus ingresos y márgenes. 

A junio de 2026, LaGeo registró una relación de deuda financiera a 

EBITDA de 2.4x y una cobertura de EBIT sobre gastos por intereses de 

4.0x, niveles adecuados para la clasificación. LaGeo desarrollará el 

campo geotérmico de Chinameca con financiamiento del Banco 

Internacional de Reconstrucción y Fomento (BIRF) por hasta USD150 

millones. Las mayores necesidades de inversión elevarán 

temporalmente el apalancamiento. Los desembolsos del préstamo 

seguirán un cronograma escalonado, con mayor concentración entre 

2028 y 2030. Moody’s Local El Salvador espera que las inversiones 

eleven temporalmente el apalancamiento y que este disminuya 

gradualmente conforme LaGeo amortice su deuda y los proyectos de 

generación entren en operación y aporten flujo operativo. La agencia 

considera adecuado el plan de financiamiento para cubrir las 

inversiones de capital (capex), siempre que los desembolsos y el 

endeudamiento asociado se alineen con el cronograma de ejecución y 

las inversiones amplíen la capacidad de generación y respalden los 

ingresos. 

A junio de 2026, los préstamos y cuentas por cobrar a partes 

relacionadas representaron 20.3% del balance de LaGeo y 32.3% de su 
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patrimonio. El vínculo económico entre las partes podría propiciar modificaciones de los términos pactados ante 

escenarios de estrés.  

Fortalezas crediticias 

→ LaGeo mantiene una posición estratégica como único generador geotérmico en El Salvador, con altas barreras de 

entrada, generación continua y prioridad de despacho. 

→ Una adecuada fortaleza patrimonial, métricas de apalancamiento y cobertura adecuadas y un flujo operativo 

predecible respaldan el sólido perfil crediticio de LaGeo. 

→ El contrato de cesión de flujos financieros futuros, las órdenes irrevocables de pago y una reserva retenida de al 

menos USD2.67 millones respaldan la estructura del Fondo. 

Debilidades crediticias 

→ LaGeo concentra préstamos y cuentas por cobrar a partes relacionadas, cuyos términos podrían modificarse ante 

escenarios de estrés por el vínculo económico entre las partes. 

→ LaGeo enfrenta riesgos regulatorios y políticos, incluidos cambios en la estrategia energética que podrían afectar 

su estructura operativa o financiera. 

→ Las variaciones del precio del petróleo y las condiciones climáticas inciden en el costo marginal de generación y, 

por esa vía, pueden afectar los ingresos y márgenes de LaGeo. 

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Mayor participación sostenida de LaGeo en la matriz energética, acompañada de un incremento estable de los 

flujos operativos y de la rentabilidad. 

→ Mejora sostenida del perfil de endeudamiento de LaGeo y reducción significativa de la concentración de préstamos 

y cuentas por cobrar a partes relacionadas. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Deterioro sostenido de los indicadores financieros de LaGeo, incluido un aumento relevante del apalancamiento o 

una reducción de las coberturas de intereses y servicio de deuda. 

→ Aumento sustancial de la exposición a partes relacionadas o modificaciones en sus condiciones que debiliten la 

liquidez, el flujo operativo o la capacidad de pago del Originador. 

→ Disminución sustancial de las coberturas de cesión del Fondo o modificaciones regulatorias desfavorables que 

afecten la estabilidad de los flujos cedidos. 

Principales aspectos crediticios  

Estabilidad del flujo operativo e indicadores de cobertura adecuados 

A junio de 2026, LaGeo registró un EBITDA anualizado de USD98.0 millones, 11.6% superior al de junio de 2025, 

impulsado por mayores precios de la energía en el mercado spot. El EBITDA cubrió los gastos financieros en 5.2x, 

frente a 5.4x un año antes, un nivel adecuado para la clasificación. Por su parte, la cobertura de EBIT sobre gastos por 

intereses fue de 4.0x. Su posición como único generador geotérmico en El Salvador, la prioridad de despacho y la baja 

volatilidad de sus costos de producción respaldan un flujo operativo predecible. Moody’s Local El Salvador considera 

adecuado el plan de financiamiento para cubrir las inversiones de capital y mantenimiento, siempre que los 

desembolsos del BIRF y el endeudamiento asociado se alineen con el cronograma de ejecución y las inversiones 

amplíen la capacidad de generación y respalden los ingresos. No obstante, los mayores precios de la energía y el 

diferimiento tarifario vigente desde 2024 para determinados sectores han incrementado las cuentas por cobrar y 

limitado la conversión de ingresos en efectivo. La recuperación de estos saldos dependerá de futuros ajustes tarifarios 

o de una disminución del costo de la energía que favorezca la generación de efectivo. 
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Apalancamiento adecuado del Originador 

A junio de 2026, LaGeo registró un apalancamiento de 2.4x, medido como deuda financiera a EBITDA, nivel consistente 

con la clasificación. La deuda financiera ascendió a USD233.7 millones, 17.2% más que en junio de 2025, 

principalmente por la emisión adicional del Fondo de Titularización calificado. Moody’s Local El Salvador espera que el 

desarrollo del campo geotérmico de Chinameca eleve temporalmente el apalancamiento una vez se realicen los 

desembolsos del préstamo con el BIRF, por hasta USD150 millones. Los desembolsos del préstamo seguirán un 

cronograma escalonado, con mayor concentración entre 2028 y 2030. No obstante, la agencia espera que el 

apalancamiento disminuya gradualmente conforme LaGeo amortice esta deuda, el proyecto entre en operación y 

fortalezca el flujo operativo. 

 

Base de ingresos sólida y rentabilidad adecuada 

A junio de 2026, los ingresos operativos anualizados de LaGeo ascendieron a USD149.9 millones, con un crecimiento de 

4.9%, impulsado por mayores precios de energía en el mercado spot. Estos precios mantuvieron una tendencia al alza, 

asociada principalmente con el incremento del costo de combustibles y condiciones climáticas vinculadas al fenómeno 

de El Niño, y promediaron USD138.3/MWh en el primer semestre de 2026, frente a USD82.1/MWh en 2025. La demanda 

de energía registró crecimientos moderados. LaGeo aportó 18.6% de la generación nacional, lo que respalda su 

relevancia estratégica dentro del mercado eléctrico y su posición entre las principales fuentes de generación del país. 

La rentabilidad se mantuvo adecuada, con un retorno promedio sobre el patrimonio (ROAE) de 10.8% y un retorno sobre 

el activo (ROAA) de 7.3%. Estos resultados reflejan el bajo costo de producción de la generación geotérmica, la 

prioridad de despacho y la limitada exposición de LaGeo a aumentos en costos de combustibles, en comparación con 

tecnologías térmicas.  

 

Concentración en partes relacionadas 

Al cierre del primer semestre de 2026, los préstamos y cuentas por cobrar a partes relacionadas totalizaron USD162.5 

millones, dicha exposición representó 20.3% del balance y 32.3% del patrimonio, por lo que constituye un factor de 

monitoreo. Moody’s Local El Salvador considera que, dado el vínculo económico entre las partes, los términos 

originalmente pactados podrían modificarse si alguna afiliada o relacionada enfrenta un escenario de estrés. 

 

TABLA 1: Indicadores clave- LaGeo S.A de C.V. 

Indicadores financieros Jun-26 UDM Dic-25 Dic-24 Dic-23 Dic-22 

Deuda financiera /EBITDA 2.4x 2.7x 2.3x 2.6x 2.3x 

EBIT/ Gasto de Intereses 4.0x 3.9x 4.3x 5.4x 4.9x 

Flujo de efectivo acumulado / Deuda neta 31.5% 25.4% 29.5% 18.9% 22.2% 

Fuente: LaGeo S.A de C.V./ Elaboración: Moody’s Local El Salvador           

Otras Consideraciones 

Perfil del Originador 

LaGeo fue constituida en junio de 1998, es propiedad de Inversiones Energéticas S.A. de C.V (INE S.A. de C.V.); 

controlada en su totalidad por la Comisión Ejecutiva Hidroeléctrica del Río Lempa (CEL); de naturaleza estatal, lo cual 

conduce a un vínculo estrecho con el Gobierno de El Salvador. La experiencia, la exclusividad del tipo de energía 

producida y las altas barreras de entrada, le permite mantener un monopolio de mercado dentro del sector energético 

geotérmico salvadoreño. En 2024, LaGeo concluyó el proceso de fusión por absorción de SV7, quien había sido la 

compañía encargada del proyecto de desarrollo y exploración de la perforación de Chinameca y San Vicente. 

La Entidad opera dos centrales geotérmicas: Ahuachapán con capacidad de 95 MW, y Berlín con 109.4 MW. De manera 

conjunta, tiene una capacidad de generación de 204.4 MW. LaGeo proyecta desarrollar dos centrales geotérmicas, una 

en San Vicente (10 MW) y otra en Chinameca (25 MW). Asimismo, el emisor inicio fase operativa del proyecto de Ciclo 

Binario II de la Central Berlín inyectando 5MW a la red en 2025. El 18.6% de la generación de la matriz energética en El 

Salvador proviene de LaGeo. Al ser un recurso energético continuo, tiene privilegios de despacho en relación con otras 
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fuentes de energía. Sin embargo, LaGeo podría estar expuesta a ajustes regulatorios, y modificaciones en su estructura 

por cambios de estrategia e índole política y energética.  

Fondo de Titularización Hencorp Valores LaGeo Cero Uno 

El Fondo de Titularización se constituyó con el propósito de titularizar los derechos sobre flujos financieros futuros de 

LaGeo, S.A. de C.V., sobre una porción de los ingresos a percibir debido a la generación y comercialización de la energía 

eléctrica a partir de recursos geotérmicos. Como respaldo operativo de la emisión, LaGeo por medio de un contrato de 

cesión de flujos financieros futuros se compromete a transferir los montos de cesión mensual a través de girar Ordenes 

Irrevocables de Pago (OIP). La cual esta suscrita con la Unidad de Transacciones, S.A de C.V. como operador del 

mercado mayorista de energía eléctrica de El Salvador.  

Los recursos captados de la emisión y entregados al Originador fueron utilizados para otorgar un préstamo a su 

accionista, Inversiones Energéticas S.A. de C.V (INE). Dicha empresa utilizó estos recursos para comprar las acciones 

de LaGeo a la empresa Enel Green Power. Con esta transacción LaGeo pasó a ser controlada en su totalidad por la INE.  

Debido a la crisis sanitaria de 2020 y los efectos que esta situación género en los flujos del Fondo, la Junta General de 

Tenedores de Valores autorizó modificar el contrato de titularización y las características del tramo vigente. El cambio 

fue aprobado por la SSF el 07 de agosto de 2020.  La modificación consistió en un aumento del monto de cesión total a 

USD490.2 millones (antes USD480.8 millones) en un plazo de 197 meses, (antes 180 meses). Con un periodo de gracia 

para el pago de intereses de seis meses (de agosto 2020 a enero 2021) y un periodo de gracia en el pago de capital de 

veinticuatro meses (agosto de 2020 a julio de 2022). 

Por su parte, en fecha 22 de diciembre de 2025, la Superintendencia del Sistema Financiero aprobó la modificación del 

Asiento Registral del Fondo de Titularización Hencorp Valores LaGeo 01, bajo el Consejo Directivo CD-69/2025 de, 

donde autoriza la modificación de monto de la emisión hasta por USDUSD338,185,000 con un monto de cesión total de 

USD598,636,000, y un plazo de hasta de 238 meses desde 197 meses. Adicionalmente, se modifica la tasa cupón del 

tramo vigente a 8.0% desde 5.8%.  

TABLA 2: Características de la emisión  

Características de los Valores de Titularización Hencorp Valores LaGeo  01 

Monto Actualización: $338,185,000                            (Antes de la modificación: USD287,620,000.00) 

Tramos 

1: USD287,620,000, Plazo: 238 meses Tasa: 8.0% (Antes de la modificación 197 meses, tasa 5.8%) 

2:USD5,000,000, Plazo: 60 meses, Tasa: 7.0% 

3:USD3,400,000. Plazo: 104 meses, Tasa:8.0% 

4:USD8,000,000, Plazo: 104 mese, Tasa: 8.0%  

5:USD10,000,000, Plazo: 104 meses, Tasa: 8.0% 

6:USD3,600,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 8.0% 

7:USD5,000,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 6.5% 

8:USD5,000,000, Plazo: 59 meses, Tasa: 6.5% 

Plazo 238 meses (antes 197 meses) 

Monto de cesión mensual 

USD2,671,000 del mes 1 al 67; USD102,000 del mes 68 al 73 

USD1,700,000 del mes 74 al 85, USD1,170,000 del mes 86 al 91,  

USD2,671,000 del mes 92 al 237 y de USD1,681,000 en el mes 238. 

Saldo a junio de 2026 USD215.7 millones 

Fuente: Hencorp Valores / Elaboración: Moody´s Local El Salvador 

Descripción de la Titularización 

Mediante Contrato de Cesión y Administración otorgado y su modificación, LAGEO, S.A DE C.V. cedió de manera 

irrevocable y a título oneroso, todos los derechos sobre flujos financieros futuros de una porción de los primeros 

ingresos percibidos mensualmente por LAGEO. Inicialmente, los ingresos que captura el Fondo son los provenientes de 

la venta de energía en el mercado mayorista (MRS) el cual es transferido directamente por la Unidad de Transacciones 

a través de Banco de América Central (banco colector). Subsidiariamente, los derechos sobre cualquier otro ingreso 

que el Originador estuviere facultado legal o contractualmente a percibir. La porción de los flujos cedidos comprende 
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hasta un monto máximo de USD598,636,000, los cuales serán trasferidos al FTHVGEO01 a través de 238 cuotas 

mensuales y sucesivas. 

La estructura cuenta con una cuenta restringida, la cual es administrada por Hencorp y no deberá ser menor al monto 

de USD2,671,000 que servirá para el pago de capital, intereses y comisiones.  Será obligación del Originador restituir la 

cuenta restringida a su saldo contractual, contando éste con un periodo de un mes posterior a la disposición de los 

fondos de la cuenta para realizar la restitución. 

Cumplimiento de ratios financieros  

1. Deuda total dividido entre patrimonio total: Este ratio no podrá ser mayor a 1.0x.  

2. EBITDA dividido entre servicio de deuda: Este ratio no podrá ser menor a 1.3x. 

3. Total de activos circulantes dividido entre total de pasivos circulantes. No podrá ser menor a 1.0x.  

4. Activos productivos dividido entre el saldo vigente de los Valores de Titularización con cargo al Fondo: No podrá 

ser menor a 1.9x.  

Si alguno de los ratios descritos anteriormente no cumple su límite respectivo por dos períodos semestrales 

consecutivos, se presentaría el escenario de incumplimiento de dicho ratio financiero. En caso se dé un 

incumplimiento, la Titularizadora deberá informarlo dentro de las veinticuatro horas siguientes a la determinación del 

incumplimiento, a la Superintendencia y al Representante de Tenedores de Valores.  

TABLA 3: Cumplimiento de ratios financieros  

Ratios de cumplimiento Cumplimiento Jun-26 Dic-25 Jun-25 Dic-24 Jun-24 

Deuda total/ patrimonio total <1.0x Cumple 0.4x 0.5x 0.4x 0.4x 0.4x 

EBITDA/Servicio de la deuda >1.3x Cumple 4.2x 3.2x 2.5x 2.5x 3.0x 

Activo circulante/Pasivo circulante >1.0x Cumple 3.6x 1.1x 2.8x 3.9x 3.5x 

Activo productivo/Saldo vigente de los 

Valores de Titularización  >1.9 
Cumple 4.9x 5.6x 4.7x 4.2x 3.3x 

LaGeo S.A de C.V./ Elaboración: Moody’s Local El Salvador   

FIGURA 1: Estructura operativa del Fondo de Titularización  

 
Fuente: Hencorp Valores/ Elaboración: Moody´s Local El Salvador 

TABLA 4: Cobertura de cesión  

Indicadores de cobertura Jun-25 Dic-25 Dic-24 Dic-23 Dic-22 

Ingresos por venta de energía USD86,264,004 138,283,127 154,735,578 148,452,178 141,473,702 

Ingreso MRS (OPI) USD68,378,336 135,627,024 131,556,583 116,302,599 118,459,645 

Ingresos totales / Cesión 5.4x 4.3x 4.8x 4.6x 6.6x 

Ingresos  OPI´S/ Cesión 4.3x 4.2x 4.1x 3.6x 5.5x 

Fuente: LaGeo S.A de C.V./ Elaboración: Moody’s Local El Salvador    
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 Prelación de pagos  

Todo pago se hará por la Titularizadora con cargo al Fondo de Titularización, a través de la cuenta de depósito bancaria 

denominada cuenta discrecional, en el siguiente orden: i) Se abona la cuenta bancaria denominada “cuenta restringida” 

ii) Obligaciones a favor de los Tenedores de Valores, iii) Comisiones a la Titularizadora, iv) Saldo de costos y gastos 

adeudados a terceros y v) Cualquier remanente se devolverá mensualmente al Originador. 

 

Procedimiento en caso de mora 

Si diez días antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago de la presente emisión con todas sus erogaciones, se 

determina que no existen en la cuenta discrecional del Fondo de Titularización, fondos suficientes para pagar en un 

100.0% el valor de la cuota de intereses y capital próxima siguiente, la Sociedad Titularizadora procederá a disponer de 

los fondos en la cuenta restringida del Fondo, para realizar los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularización. 

De darse la situación que los fondos depositados en la cuenta restringida del Fondo de Titularización no son 

suficientes, habrá lugar a una situación de mora. Dicha situación deberá ser comunicada al Representante de los 

Tenedores de los Valores de Titularización con el objetivo que convoque a una Junta General de Tenedores y se 

determinen los pasos a seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora lo deberá informar inmediata y simultáneamente a 

la Bolsa de Valores y a la Superintendencia del Sistema Financiero. 

Redención anticipada  

Al cumplirse seis meses después de su colocación, los Valores de Titularización - Títulos de Deuda podrán ser 

redimidos parcial o totalmente en forma anticipada. La redención se efectuará al valor del principal a redimir, según 

aparezca anotado electrónicamente en los registros de CEDEVAL, S.A. de C.V.  

 

Riesgo legal  

Moody’s Local El Salvador, complementa su análisis con opiniones legales determinadas por asesores expertos. 

Estrictamente en el ámbito legal, en este tipo de transacciones los riesgos surgen de los contratos de titularización, de 

la constitución del patrimonio autónomo, del prospecto de emisión y de la misma venta y colocación de los títulos. De 

acuerdo con la opinión legal, la titularización ha sido estructurada siguiendo los lineamientos que la normativa legal 

dicta, el contrato de cesión y titularización están acorde con los requisitos formales que exige la Ley.  En este tipo de 

transacciones los riesgos surgen de modificaciones en los contratos involucrados, principalmente el de titularización; 

que potencialmente podrían debilitar la estructura. También se adicionan los riesgos de incumplimiento de normativa 

de mercado de valores que regula el orden jurídico de la titularización de activos. Este riesgo es de naturaleza operativa 

y podrían surgir de la complejidad de la transacción. El riesgo se minimiza dada la trayectoria, solidez y experiencia 

previa de las partes involucradas. 

Perfil del Estructurador 

Titularizadora-Hencorp Valores LTDA 

La Titularizadora se estableció en el año 2008 como la primera sociedad titularizadora en El Salvador. Su finalidad 

especial es constituir, integrar y administrar Fondos de Titularización de conformidad con las leyes salvadoreñas. 

Pertenece al Grupo Hencorp, un conglomerado salvadoreño que opera desde 1985, con sede ubicada en Estados 

Unidos. Actualmente, extiende sus operaciones a siete países. En consideración de las estrategias adoptadas por la 

administración, el crecimiento de la sociedad ha sido relevante, gestionando a la fecha varias estructuras colocadas en 

el mercado de valores local. El equipo directivo cuenta, en promedio, con más de 20 años de experiencia en los 

mercados financieros locales y regionales. Su estructura organizacional es relativamente liviana; los ejecutivos de 

mayor experiencia ocupan posiciones gerenciales que demandan capacidad de estructuración financiera y ejecución, 

debido a lo especializado de los productos que ofrece. Hencorp Valores, LTDA., como titularizadora, cuenta con un 

esquema de gestión integral de riesgo encargado de monitorear y supervisar el proceso a lo largo de la vigencia de las 

titularizaciones que administra. 
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Anexo  

Anexo I  
Análisis del entorno económico y mercado energético 

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza económica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e 

inversión como resultado de la mejora estructural de la seguridad en todo el país, así como un mejor acceso al 

financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de la 

deuda y elevados niveles de deuda pública, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persisten desafíos en 

materia institucional y de gobernanza debido a la concentración del poder y a la limitada existencia de controles sobre 

la autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulación de políticas 

económicas más consistente y basada en criterios técnicos. 

 

FIGURA 2 Tasa de crecimiento PIB Real (%) 

 

 

Fuente: Moody’s Ratings/ Elaboración: Moody’s Local El Salvador 

En promedio, la generación local de energía cubrió la demanda nacional. A junio de 2026, las fuentes renovables 

representaron 55.43% de la generación, con mayor participación de la geotermia (18.6%) y la hidroelectricidad (13.7%); el 

resto correspondió a energía solar, biomasa y eólica. La generación con gas natural aportó 29.7%, mientras que la 

generación térmica representó 11.08% y las importaciones cubrieron 3.7% de la demanda. En 2026, los precios de la 

energía aumentaron por el alza en los precios de los combustibles y los efectos del fenómeno de El Niño. Además, la 

menor disponibilidad de agua en los embalses redujo la generación hidroeléctrica y aumentó la participación de 

fuentes con mayor costo relativo, como gas natural, generación térmica y geotermia.  

FIGURA 3 Precio promedio mensual de electricidad (MWh)                               FIGURA 4 Generación por tipo de recurso a junio de 2026 

  

 

Fuente: Unidad de Transacciones (UT)/ Elaboración: Moody’s Local El Salvador  
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Información Complementaria 
 

(*) La nomenclatura 'sv' refleja riesgos solo comparables en El Salvador. 

Moody´s Local El Salvador, da servicio de clasificación de riesgo a este emisor en El Salvador desde 2024. 

Información considerada para la clasificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020, 

2021, 2022, 2023, 2024 y 2025, así como no auditados a junio de 2026 para el Originador, LaGeo S.A. C.V, asimismo, 

auditados del Fondo de Titularización a diciembre de 2025 y no auditados a junio de 2026. Moody’s Local El Salvador 

considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente análisis. 

Definición de las clasificaciones asignadas 

→ AA.sv (sf)/ AA : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta 

capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante 

posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

 

→ Perspectiva estable: se percibe una baja probabilidad de que la clasificación varíe en el mediano plazo. 

 

→ El sf señala que, de otro modo, los instrumentos de financiamiento estructurado y fundamentales con 

calificación similar podrían tener diferentes características de riesgo. 

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo(“Moody´s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-” a 

cada categoría de clasificación genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el 

extremo superior de su categoría de clasificación genérica, ningún modificador indica una clasificación media, y el 

modificador “-” indica una clasificación en el extremo inferior de la categoría de clasificación genérica 

La opinión del Consejo de Clasificación de Riesgo no constituirá una sugerencia o recomendación para invertir, ni un 

aval o garantía de la emisión; sino un factor complementario a las decisiones de inversión; pero los Miembros del 

Consejo serán responsables de una opinión en la que se haya comprobado deficiencia o mala intención, y estarán 

sujetos a las sanciones legales pertinentes 
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Metodología Utilizada. 

→ La Metodología de clasificación de financiamiento estructurado - (23/Oct/2024) utilizada, se encuentra  disponible 

en https://moodyslocal.com.sv/ . 

Divulgaciones Regulatorias 

→ Nombres de los analistas que participaron en la elaboración de los análisis de la clasificación de  

riesgo: Fátima Flores Martinez 

→ Fecha de la reunión del Consejo de Clasificación que dio origen al acuerdo: 21 de octubre de 2026. 

 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de clasificación.  

 

https://moodyslocal.com.sv/
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