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Fondo Social para la Vivienda 

(FSV)  

RESUMEN  

Moody’s Local El Salvador afirma la clasificación de AA+.sv a Fondo 

Social para la Vivienda (FSV) (en adelante FSV, el Fondo o la Entidad). 

Por su parte, afirma la clasificación de AAA.sv a los certificados de 

inversión vigentes. La perspectiva de la clasificación de largo plazo es 

Estable. 

La clasificación se fundamenta en la trayectoria y experiencia de FSV 

en el sector hipotecario, consolidándose como líder en la colocación 

de créditos para vivienda en la plaza salvadoreña. Asimismo, se 

considera el desempeño intrínseco estable de la Entidad, con una 

posición patrimonial holgada, siendo una de las más fuertes de la 

plaza salvadoreña y una buena calidad de activos; limitado a su vez por 

la restricción a nivel rentable dada su naturaleza y razón social. 

FSV posee una robusta estructura patrimonial, favorecida tanto por la 

generación interna de ingresos, como por las contribuciones de 

trabajadores y patronos incorporados al programa de seguridad social 

desde 1973 a 1998. Si bien dichos depósitos dejaron de percibirse, la 

devolución de los mismos será únicamente mediante jubilación, 

invalidez permanente, fallecimiento del titular, o bien, aplicado al saldo 

de deuda en caso de contar con uno, brindando estabilidad al 

patrimonio. Moody’s Local espera que los niveles de solvencia se 

mantengan estables en el horizonte de la clasificación. 

La calidad de activos se considera buena, reflejada en una cartera 

hipotecaria con crecimiento sostenido, bajos niveles de morosidad y 

amplias coberturas de provisiones. La agencia prevé que estos 

indicadores se mantengan favorables, apoyados en prácticas 

conservadoras de originación, una gestión activa de cobranza y un 

entorno económico estable. 

Finalmente, los resultados financieros muestran una rentabilidad 

consistente, beneficiada por un bajo costo de fondeo y una mejora en 

la recuperación de cartera castigada, lo que ha contribuido a una 

reducción de gastos por provisiones. Asimismo, la Entidad mantiene 

una estructura de fondeo diversificada y adecuados niveles de 

liquidez, que mitigan parcialmente las limitaciones estructurales de su 

modelo de negocio. 
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Fortalezas crediticias 

→ Amplia trayectoria y conocimiento en el sector hipotecario, que ubican a la Institución como líder en la colocación 

de créditos para vivienda. 

→ Robusta estructura patrimonial, siendo una de las más fuertes de la plaza salvadoreña. 

→ Buena calidad de activos, respaldada en una morosidad estable  y amplias coberturas de sus provisiones. 

Debilidades crediticias 

→ Dada su naturaleza, la Entidad presenta limitada flexibilidad para ajustar posiciones rentables, bajo un margen 

moderado, por lo que depende en gran medida del volumen de operaciones que se generen. 

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Dado que la clasificación de FSV está al nivel máximo posible para una entidad estatal, un aumento de las 

clasificaciones podría resultar de una mejora del perfil crediticio del Estado en relación a otros emisores 

clasificados en El Salvador, en combinación con una mejora de su perfil intrínseco. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Aumento en el apetito de riesgo de la Entidad que genere un deterioro sostenido en los indicadores de calidad de 

cartera que afecte la cobertura de las provisiones y la rentabilidad o una disminución sostenida de la posición 

patrimonial. 

→ Cambios a nivel de gobernanza que afecten su modelo de negocios o sus resultados. 

→ Un debilitamiento en el perfil crediticio por parte del Gobierno de El Salvador, con impactos en el desempeño 

financiero y operativo del Emisor. 

Principales aspectos crediticios  

Institución autónoma del Estado dirigida al financiamiento de adquisición de vivienda.  

El Fondo Social para la Vivienda (FSV) fue creado mediante decreto legislativo No. 328 el 17 de mayo de 1973 como una 

institución autónoma de crédito de derecho público, cuyo propósito principal es contribuir a la solución del problema 

habitacional de los trabajadores, facilitando los medios necesarios para la adquisición de viviendas. Asimismo, en 1991 

fue autorizado para financiar la adquisición de lotes de terrenos para la construcción de viviendas  e instalación de 

servicios de agua potable y saneamiento. FSV es la institución número uno dentro del sistema financiero salvadoreño 

en la colocación de créditos hipotecarios, enfocándose mayoritariamente en el segmento de bajos recursos que 

adquieren vivienda de interés social. 

Moody’s Local considera que, el Fondo cuenta con estándares y un marco de gobierno corporativo apropiado a su 

naturaleza de creación, con representación tripartita de los sectores público, patronal y laboral, dentro de los tres 

principales órganos de dirección y supervisión: Asamblea de Gobernadores, autoridad suprema de FSV, Consejo de 

Vigilancia y Junta Directiva. La conformación de dichos organismos cumplen con lo establecido en la Ley del Fondo 

Social para la Vivienda así como con las funciones mencionadas en la ley. Adicionalmente, la Junta cuenta con el apoyo 

de 7 comités para el adecuado ejercicio de supervisión y control, dentro de los que se encuentran: Comité de Auditoría, 

Comité de Riesgos, Comité Ejecutivo, Comité de Créditos, Comité de Prevención de Lavado de Dinero y Activos, entre 

otros. La Entidad mantiene una adecuada gestión de riesgos, en función a los parámetros establecidos por ley. 
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Sólido y consistente desempeño financiero 

Su modelo de negocio continúa respaldado por una demanda sostenida de vivienda y un entorno económico favorable, 

lo que ha permitido que la cartera crediticia mantenga una trayectoria creciente. A junio de 2026, los préstamos 

registraron un incremento interanual de 5.8%, acompañado de una adecuada calidad de activos, reflejada en una mora 

de 2.0% y una cobertura de provisiones ampliamente holgada, sustentada en la gestión de cobranza y recuperación 

implementada por la Entidad. 

Moody’s Local considera que, el crecimiento proyectado para el cierre de 2026 es alcanzable, apoyado por la continua 

demanda de crédito hipotecario y las iniciativas que la Administración ejecuta para fortalecer la originación, optimizar 

los procesos operativos y ampliar el acceso al financiamiento de interés social. Asimismo, el Fondo mantiene una 

sólida posición patrimonial, favorecida por una elevada generación interna de capital y una rentabilidad exenta de 

impuestos. Esto se traduce en una capacidad significativa para absorber pérdidas inesperadas y sostener el 

crecimiento de sus operaciones. A junio de 2026, la razón de solvencia (patrimonio entre activos) se ubicó en 67.3%, 

nivel que continúa posicionándose entre los más altos del sistema financiero salvadoreño. 

En cuanto a la rentabilidad y liquidez, la utilidad neta se mantuvo estable durante el período, favorecida por una 

efectiva gestión de recuperación de cartera y una reducción del 27.5% en los gastos de saneamiento. Los indicadores 

de rentabilidad continúan en niveles considerados muy buenos, con un ROE de 8.3% y un ROA de 6.3%. 

Adicionalmente, la Entidad presenta una estructura de fondeo diversificada entre préstamos de organismos locales e 

internacionales, depósitos de exafiliados y emisiones de títulos valores. Si bien la liquidez está condicionada por la 

naturaleza de sus operaciones, Moody’s Local considera, que la adecuada cobertura de disponibilidades, junto con la 

diversificación de las fuentes de financiamiento y el sólido respaldo patrimonial, otorgan estabilidad y flexibilidad a su 

perfil financiero. 

TABLA 1 Indicadores clave 

 Jun-26 LTM Dic-25 Dic-24 Dic-23 

Provisiones para pérdidas crediticias 993.1% 1,111.9% 1,024.3% 917.4% 

Razón de morosidad 2.0% 1.8% 1.9% 2.4% 

Razón de solvencia 67.3% 65.5% 65.5% 61.3% 

Margen financiero* 3.1% 3.4% 3.7% 4.2% 

Rendimiento sobre el Patrimonio 8.3% 8.6% 7.7% 8.5% 

Cobertura de Liquidez  2.48x 2.49x 1.95x 1.92x 

Fuente: Fondo Social para la Vivienda / Elaboración: Moody’s Local El Salvador 

LTM: Indicadores consideran cifras anualizadas para los últimos 12 meses al cierre de junio 2026. 

*El cálculo de margen financiero no considera el costo imputado al patrimonio, por lo que difiere con el registrado por el Fondo. 
 

Clasificación de Deuda  

La clasificación de los programas de emisión refleja la mayor protección estructural derivada de la garantía explícita de 

cartera hipotecaria calificada en “A”, con una cobertura de hasta el 125% del saldo en circulación, que fortalece la 

posición crediticia de la emisión y, en opinión de la agencia, contribuye a mitigar potenciales pérdidas para los 

tenedores de los títulos. 

Programa 
Tipo de 

Instrumento 
Moneda 

Monto 

Autorizado 

Monto colocado 

vigente (miles) 
Plazo Garantía 

Tramos o 

series 

CIFSV12 Certificados de 

Inversión 

Dólares 

USD 

USD82,285.71 USD909.12 
 

25 Cartera 

hipotecaria 

J-N 
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Programa 
Tipo de 

Instrumento 
Moneda 

Monto 

Autorizado 

Monto colocado 

vigente (miles) 
Plazo Garantía 

Tramos o 

series 

CIFSV13 Certificados de 

Inversión 

Dólares 

USD 

USD100,000.00 USD5,480.00 25 Cartera 

hipotecaria 

A-L 

CIFSV14 
Certificados de 

Inversión 

Dólares 

USD 
USD120,000.00 USD12,240.00 25 

Cartera 

hipotecaria 
1-12 

Fuente: Fondo Social para la Vivienda / Elaboración: Moody’s Local El Salvador /Información al 30 de junio de 2026 

 

Anexo  

Entorno Operativo del Sistema Financiero Salvadoreño 

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. 

El sistema bancario salvadoreño mantuvo una posición sólida durante el primer semestre de 2026, respaldada por el 

dinamismo económico y la confianza de los depositantes. A junio de 2026, la cartera de crédito registró un crecimiento 

interanual de 10.4%, impulsado principalmente por el segmento empresarial, especialmente construcción, comercio y 

servicios, así como por consumo. Por su parte, los depósitos aumentaron 13.4%, consolidándose como la principal 

fuente de fondeo del sistema. La rentabilidad continuó beneficiándose del crecimiento del crédito y la adecuada 

calidad de los activos, reflejándose en un rendimiento sobre el patrimonio de 15.0%, mientras que la solvencia 

permaneció en niveles saludables. Hacia adelante, se espera que el crédito continúe acompañando la actividad 

económica, aunque con una posible moderación, en línea con la normalización del crecimiento económico, el 

comportamiento de las remesas y la aplicación de criterios prudentes de colocación por parte de la banca. Asimismo, la 

agencia estima que el sector conservará una resiliencia adecuada, apoyada por la implementación de la Ley de 

Estabilidad Financiera y el inicio de la incorporación de criterios alineados con Basilea III. 

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 octubre 2025. 

Tipo de 

clasificación 

/Instrumento 

Clasificación 

actual (*) 

Equivalencia 

escala 

regulatoria actual 

Perspectiva  

actual 

Clasificación  

anterior (*) 

Equivalencia 

escala 

regulatoria 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

Fondo Social para la Vivienda (FSV) 

Clasificación de 

Emisor -Largo 

Plazo 

AA+.sv EAA+ Estable  AA+.sv EAA+ Estable  

CIFSV12 AAA.sv AAA Estable AAA.sv AAA Estable 

CIFSV13 AAA.sv AAA Estable AAA.sv AAA Estable 

CIFSV14 AAA.sv AAA Estable AAA.sv AAA Estable 
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Información considerada para la clasificación. 

La información utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al cierre de diciembre 2023, 

2024 y 2025, así como estados financieros intermedios a junio 2026 de Fondo Social para la Vivienda. De igual forma, 

se consideró información adicional proporcionada por la Administración y datos extraídos del Regulador. 

Moody’s Local El Salvador considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente 

análisis. 

Definición de las clasificaciones asignadas 

→ EAA/AA.sv: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad de pago de sus 

obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante posibles cambios en la entidad, en 

la industria a que pertenece y en la economía. Los factores de protección son fuertes, el riesgo es modesto. 

 

→ AAA/AAA.sv: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la más 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. 

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 

Metodología Utilizada. 

 

→ La Metodología de clasificación de Instituciones Financieras de Crédito - (30/Sep/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: Yoanna Garita Araya 

→ Fecha de la reunión del Consejo de Clasificación que dio origen al acuerdo: 15 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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