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RESUMEN  

Moody’s Local El Salvador afirma la clasificación en AA- (sf) a la emisión de 

valores de titularización (VTRTCCSO01) con cargo al Fondo de Titularización 

Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno (en adelante el 

Fondo o FTRTCCSO01). La perspectiva es Estable. 

La clasificación del fondo pondera la estructura de cesión de derechos  sobre 

una porción de los flujos financieros futuros mensuales provenientes de los 

reintegros de las cuentas por cobrar que se generan a favor de la Federación de 

Cajas de Crédito y Bancos de los Trabajadores (Fedecrédito); principalmente por 

los pagos de las remesas efectuadas y, subsidiariamente, los derechos sobre 

cualquier otro ingreso que la Caja estuviere facultada legal o contractualmente 

a percibir. Se señala como fortaleza crediticia del Fondo, las amplias coberturas 

de cesión y la relativa rapidez para acumular flujos en la cuenta colectora. El 

pago de cesión representó el 1.4% de los flujos cedidos a junio de 2025.  

Además, se considera el perfil crediticio de la Caja de Crédito de Sonsonate (en 
adelante la Caja, el Originador, CCSO, la entidad o Cedente).  La cartera de 

deudores enfrenta presiones por condiciones de mercado adversas, que a su 

vez han derivado en el decrecimiento del portafolio, en mayor medida del 

crédito de consumo (-7.6%). Además, de condiciones de fondeo más costosas 

para la Caja, que ha reorientado su estrategia hacia el sector de pequeña y 

mediana empresa que le permita mayores márgenes, pero susceptible a 

cambios en las condiciones de mercado, y una mayor competencia en el sector 

cooperativo y bancario. Un escenario de mayor deterioro en las métricas claves 

del  Originador, podría incidir en la percepción del perfil crediticio del Fondo.  

Al cierre del primer semestre de 2025, el indicador de créditos vencidos registró 

2.3%. La mejora es la aplicación de saneamientos y castigos por USD814.0 

miles, como parte de la estrategia para reducir la exposición en préstamos 
deteriorados. Lo anterior, favoreció el indicador de cobertura de reservas a 

142.6% desde de 116.0% en junio 2024.  

Se considera positivo el modelo de negocio de la Caja, que se favorece del 

reconocimiento de marca, al estar integrado al sistema Fedecrédito. Además, de 

un posición de capital adecuada, que le brinda capacidad para enfrentar 

pérdidas no esperadas. La solvencia patrimonial de la CCSO (16.4%) es 

adecuada y compara favorablemente con el limite regulatorio.  

Sostener una mezcla de fondeo que le permita un costo promedio de 

financiamiento estable será clave para fortalecer el margen y mejorar su 

capacidad de absorción. Se observan espacio de mejora, para diversificar el 

portafolio crediticio del Originador por sector económico, esto a pesar que el 
Cedente ha modificado su estrategia comercial al ampliar su tolerancia al riesgo 

y dirigir inversiones en cartera hacia el sector de empresas y microfinanzas. La 
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Caja mantiene el reto de crecer en cartera y mantener métricas crediticias adecuadas, manteniendo un equilibrio entre 

su apetito de riesgo y rentabilidad.  

Fortalezas crediticias 

→ Robusta estructura legal del Fondo, favorecida por el contrato de cesión de derechos de flujos futuros y Ordenes 

Irrevocables de Pago (OIP’s). Asimismo, el Fondo mantiene amplias coberturas de cesión de flujos y una cuenta 

restringida que cubre al menos cuatro pagos mensuales de capital e intereses de los valores emitidos.  

→ El Originador pertenece al Sistema Fedecrédito, estructura bajo la cual aplica los requerimientos de la normativa 

local, sin ser regulada, y la generación de sinergias comerciales, y operativas.  

→ La posición de capital adecuada,  le brinda al Originador capacidad para enfrentar pérdidas no esperadas. 

Debilidades crediticias 

→ Concentración en segmento crediticio de mayor riesgo relativo y susceptible a cambios adversos en las condiciones 

de mercado. 

→ Rentabilidad moderada.  

→ Baja contribución al sistema financiero local, factor que agrega mayor exposición a riesgos ante eventuales 

condiciones adversas de mercado.  

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Mejora del perfil crediticio del Originador. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Deterioro del perfil crediticio del Originador. 

→ Disminución sostenida en los flujos cedidos que generen un deterioro en los tenedores de valores. Además, de 

modificaciones a la estructura legal de la transacción que afecte el perfil crediticio del Fondo.  

Principales aspectos crediticios  

 

Perfil del originador 

La Caja de Crédito de Sonsonate (en adelante CCSO o la Caja), es una sociedad cooperativa cuya estrategia principal 

de negocio está enfocada principalmente a créditos hacia el sector consumo (41%) y empresa (34%). Su modelo de 

negocios se caracteriza por una atención personalizada, y de forma focalizada a través de sus 9 agencias, para la 

atención de diversos productos financieros que ofrece a sus segmentos atendidos y servicios complementarios. La 

Caja mantiene una importante posición competitiva, con una diversificación geográfica mayor que sus pares, siendo su 

principal área de influencia el departamento de Sonsonate con un 26% de la cartera bruta, seguida por San Salvador y 

La Libertad con ponderación superior a 10% de su cartera bruta. 

La CCSO se favorece del reconocimiento de marca, al estar integrado al sistema Fedecrédito. Esto le permite 

aprovechar economías de escalas, ampliar su cobertura geográfica, acceder a una plataforma tecnológica robusta y 

diversos puntos de servicio. Asimismo, aplicar regulaciones estandarizadas de la escala regulatoria local.  

Calidad de cartera presionada, pero con niveles de deterioro controlados.  

La Caja mantiene una buena calidad de la cartera de préstamos a pesar de que el perfil crediticio de sus deudores 

enfrenta presiones por condiciones de mercado adversas, que a su vez derivó en el decrecimiento del portafolio, en 

mayor medida del crédito de consumo (-7.6%). Los préstamos vencidos se redujeron, situándose en un 2.3% a junio de 

2025, frente al 3.0% registrado en junio de 2024, mientras que los castigos de préstamos se colocaron en un 8% en el 

mismo período. Esta disminución ha fortalecido la cobertura de reservas crediticias sobre préstamos vencidos, que 

aumentó a un 142.6%, comparado con el 116.0% anterior. Este avance en la calidad crediticia se produjo a pesar de la 



 

 
 
 
3 23 DE OCTUBRE DE 2025 

 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno  

 

El Salvador 

reducción en la cartera neta del 1.9% interanual a junio de 2025, como respuesta a una estrategia de colocación más 

prudencial. Cabe destacar, que la entidad muestra concentraciones moderadas en los 25 principales deudores que 

acumulan el 20% de la cartera total y 1.02x el patrimonio.  

Posición patrimonial adecuada con capacidad de absorción de pérdidas.  

La CCSO refleja una adecuada posición patrimonial, favorecido por una constante capitalización de los resultados, lo 
cual le brinda capacidad para enfrentar pérdidas no esperadas y apoyar el crecimiento financiero futuro. El  indicador 

de adecuación de capital fue del 16.4% superior al promedio del sistema bancario a junio de 2025. Moody’s Local 

estima que, para el horizonte de la calificación, la entidad mantendrá métricas de capital estable, congruentes con la 

moderada perspectiva de crecimiento y al desempeño financiero. 

Niveles de rentabilidad moderados. 

La Caja expresa indicadores de rentabilidad modestos y estables, con proyecciones de crecimiento moderados de las 

utilidades. La entidad mantiene un ROE del 5.1% a junio de 2025, sin variaciones respecto al cierre del 2024 y superior 

al promedio de los últimos tres años (2022-2024: 4.8%). Por su parte, el margen financiero promedia un 4.8% en junio 

de 2025, sin mostrar variaciones respecto al promedio de los últimos tres años, tendencia vinculada a la gestión en el 

manejo de costos y de la reducción en el gasto por intereses (-1.6%).  

 

Recuperación de depósitos que favorece la posición de liquidez.   
A junio de 2025, la CCSO muestra crecimientos de los depósitos alineándose con la tendencia del sistema financiero 

salvadoreño, al aumentar un 5.6% interanual a junio de 2025, superando el decrecimiento del 1.8% registrado a finales 

de 2024. Este incremento ha elevado la proporción de los depósitos dentro de las fuentes de financiamiento del banco, 

dado que el saldo de las obligaciones con otras instituciones financieras  (excluye titularización) han disminuido en 

3.8%. La cobertura de activos líquidos sobre las obligaciones a la vista con el público ha mejorado, alcanzando un 78%, 

en comparación con el 68% anterior, lo que en opinión de Moody’s Local favorece la posición de la Caja respecto a sus 

obligaciones de corto plazo.  

TABLA 2: Indicadores financieros de la Caja de Crédito de Sonsonate 

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

Provisiones para Pérdidas Crediticias 142.6% 173.0% 133.4% 137.8% 

Razón de Morosidad 2.3% 2.0% 2.3% 1.8% 

Suficiencia Patrimonial 16.4% 17.3% 15.8% 15.5% 

Razón de Solvencia 15.4% 15.9% 14.6% 14.6% 

Rendimiento sobre el Patrimonio 5.1% 5.1% 3.1% 6.2% 

Margen Financiero 4.8% 4.7% 4.7% 5.0% 

Cobertura de Liquidez 78.2% 66.1% 66.3% 74.5% 

Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate / Elaboración: Moody’s Local El Salvador 

Otras consideraciones del Fondo 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno  

El Fondo de titularización se constituyó con el propósito de reestructuración de deuda y ampliación de servicios, para 

ello el Originador cedió los derechos sobre flujos operativos futuros mensuales correspondientes a una porción de los 

primeros reintegros de las cuentas por cobrar que se generan a favor de la Caja con Fedecrédito y, subsidiariamente, 

los derechos sobre cualquier otro ingreso que la Caja estuviere facultada legal o contractualmente a percibir ; dicha 

porción comprende hasta un monto máximo de $22,560,000.00, los cuales serán enterados al Fondo de Titularización 

a través cuotas mensuales y sucesivas, cuyo monto mensual a enterar será proporcional al monto efectivamente 

colocado de la emisión VTRTCCSO Cero Uno, y a los costos y gastos del Fondo de Titularización; y en los demás 

términos y condiciones establecidos en el Contrato de Cesión de Flujos Operativos Futuros.  

Mediante contrato de cesión de flujos futuros, la Caja de Crédito de Sonsonate cede los derechos sobre flujos 

operativos futuros mensuales correspondientes a una porción de los reintegros de las cuentas por cobrar que se 

generan a favor de la Caja en razón del denominado Convenio para la Prestación de Servicios de Remesas, Colecturía y 
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Otros Servicios Financieros suscrito con FEDECRÉDITO, cualquier adenda, el contrato de subagente para el servicio de 

operaciones de envío o recepción de dinero con FEDECRÉDITO y cualquier otro tipo de relación contractual que exista 

a futuro con FEDECRÉDITO.  Dichos flujos se concentran en las cuentas colectoras a nombre del Originador, las cuales 

son restringidas para este último y a través de Órdenes Irrevocables de Pago (OIP), Fedecrédito traslada el monto de la 

cesión mensual a la cuenta discrecional del FTRTCCSO01. 

Para asegurar la operatividad de la transacción, la estructura incorpora un mecanismo primario de captura de liquidez 
que se activa con los reembolsos mensuales de Fedecrédito, originados del pago de cuentas por cobrar de la Caja por 

remesas y otros ingresos. Se establece un mínimo de USD752,000.00 en la cuenta restringida y se exige al Originador 

cumplir con condiciones específicas en los contratos para asegurar, monitorear y alertar sobre el perfil crediticio de la 

Caja, incluyendo la capacidad para cubrir al menos cuatro pagos mensuales de capital e intereses de los valores 

emitidos. Además, se requiere el cumplimiento de covenants financieros y condiciones especiales, los cuales han 
cumplido satisfactoriamente.  

 

FIGURA 1. Estructura operativa del Fondo de Titularización Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno  

 

Fuente: Ricorp Titularizadora, S.A/ Elaboración: Moody’s Local El Salvador 

Coberturas de cesión 

Las coberturas de los flujos financieros mensuales, correspondientes a las cuentas por cobrar que se generan a favor 

de la Caja con Fedecrédito, brindaron una cobertura de hasta 62.1x la cuota de cesión a diciembre de 2024. El 

Originador en caso de debilitarse el flujo principal deberá adicionar otros ingresos que estuviere facultado o 

contractualmente a percibir.  

TABLA 1: Indicadores de cobertura de la cesión  

Indices de cobertura  Jun-25 dic-24* dic-23 jun-23 

Cesión/ Remesas(%) 1.4% 1.6% 1.3% 1.5% 

ICSD (R.Pagadas)  73.4x 62.1x 76.0x 66.5x 

Ingresos operativos promedio/Cesión  11.1x 11.0x 13.6x 13.5x 

*Ingresos operativos por intereses  

Fuente: Caja de Crédito de Sonsonate / Elaboración: Moody’s Local El Salvador  

Los ingresos operativos de la Caja mostraron una amplia cobertura en relación con la cuota de cesión mensual, la cual, 

alcanzó 11.1x. Los flujos de remesas cubrieron hasta 73.4x lo correspondiente a la cesión a junio de 2025. En promedio, 

las cesiones equivalieron a un 1.4% de los flujos promedio percibidos por la Caja. La cesión promedio mensual al primer 

semestre de 2025, fue USD112.0 miles, acorde al monto colocado por el Fondo.   
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Condiciones especiales   

Durante todo el proceso de titularización y mientras existan obligaciones a cargo del FTRTCCSO01, el Originador se 

obliga a: 

1. Mantener válidas y vigentes las relaciones contractuales con Fedecrédito, y aquellas que sean necesarias con 
las entidades que prestan servicios de transferencia de remesas familiares requeridas para aportar los fondos 

necesarios.  

2. No promover acción alguna u omisión que provoque la caducidad anticipada de los contratos relacionados en la 

transacción. 
3. Dar cumplimiento a las normas, reglamentos y acuerdos que emita el Concejo Directivo de Fedecrédito. Cumplir  

con la regulación para la prevención del lavado de dinero y activos y del financiamiento al terrorismo.  

4. La obligación de mantener durante todo el plazo de la emisión las reservas voluntarias de capital por un monto 

mínimo de USD2.0 millones. 
5. Dar cumplimento a las siguientes razones financieras a partir de la fecha de la emisión de los valores de 

titularización: i) Índice de préstamos vencidos: la suma de los saldos de capital de los préstamos vencidos; 

dividida entre la cartera de préstamos bruta no deberá ser mayor al 4.0% en los meses de marzo, junio, septiembre 

y diciembre ii) Porcentaje de préstamos categoría A y B: la suma de los saldos de capital de los préstamos 

otorgados por la Caja clasificados como A1, A2 y B, dividida entre el saldo de los préstamos brutos deberá ser 
como mínimo igual a un coeficiente del 93.0% en los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre. iii) 

Pignoración de cartera: la Caja podrá dar en garantía hasta un máximo del 35.0% del saldo de capital de la 

cartera de préstamos bruta. Solo podrá pignorar cartera por encima de ese límite con previa  autorización de 

Ricorp Titularizadora, S.A. en dicho caso no se considerará un incumplimiento.  A junio de 2025, dichos 
indicadores cumplieron el límite establecido.  

 

Eventos de pérdidas y amortización anticipada 

De producirse situaciones que impidan la generación de los flujos operativos futuros de fondos proyectados y una vez 

agotados los recursos del Fondo de Titularización, los Tenedores de Valores deberán asumir las eventuales pérdidas 

que se produzcan como consecuencia de tales situaciones, sin perjuicio de exigir el cumplimiento de lo establecido en 

el contrato de cesión y de titularización. En caso de presentarse eventos que pongan en riesgo la generación de los 

Flujos Operativos Futuros de fondos cedidos especificados en el contrato de cesión y titularización, corresponderá a 

los Tenedores de Valores decidir si se da una redención anticipada de los valores, para la cual será necesario el 

acuerdo tomado por la Junta General Extraordinaria de Tenedores de Valores. Cualquier saldo no cubierto con la 
liquidación del Fondo como consecuencia de este acuerdo será asumido por los Tenedores de Valores. En el evento que 

el proceso de titularización generase pérdidas causadas por dolo o culpa imputables directamente a la Titularizadora, 

declaradas como tales por juez competente en sentencia ejecutoriada, los Tenedores de Valores podrán ejercer las 

acciones contempladas en las disposiciones legales pertinentes con  el objeto de obtener el pago y las indemnizaciones 

a las que hubiere lugar. 

Distribución y 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: 

1. Fedecrédito depositará directamente a la cuenta colectora los reintegros de las cuentas por cobrar generadas a favor 
de la Caja por los pagos de las remesas efectuadas, posteriormente abonará a la cuenta discrecional del Fondo hasta 

completar la cuota cedida.  

2. Se abonará a la Cuenta Restringida con el fin de mantener como saldo mínimo el monto de USD752,000.  

3. El Fondo de Titularización generará los pagos de la emisión. Amortización de las obligaciones a favor de los Tenedores 
de Valores del FTRTCCSO01. 

4. Se pagará las comisiones a la Sociedad Titularizadora y otros costos y gastos adeudados a terceros, y otros costos y 

gastos adeudados a terceros. 
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5. Cualquier remanente generado durante el mes, de conformidad a las definiciones establecidas en el contrato de 

titularización se devolverá al Originador en el mes siguiente.  
 

En un escenario de proceso de liquidación del Fondo de Titularización, se deberá seguir el orden de prelación de pagos 

detallado en el Art. 70 de la Ley de Titularización de Activos, como sigue: 

1. Deuda tributaria 
2. Obligaciones a favor de tenedores de valores. 

3. Otros saldos adeudados a terceros. 

4. Comisiones por gestión a favor de la Titularizadora. 

5. Cualquier remanente, en caso lo hubiere, se devolverá al Originador. 

 
Aportes adicionales 

Sin perjuicio de lo establecido en la cláusula relativa a la Orden Irrevocable de Pago (OIP); de mutuo acuerdo entre la 

Caja y la Titularizadora, únicamente cuando sea necesario y previa autorización de la Junta Directiva de la Caja, el 

Originador podrá hacer aportes adicionales para el pago de obligaciones del Fondo. Estos se acordarán cuando por 

cualquier motivo el Fondo, no tenga suficiente liquidez para honrar sus obligaciones con los Tenedores de Valores, y no 

exista el monto mínimo requerido en la cuenta restringida según lo estipula el contrato de Titularización. La Caja 

contará con un plazo máximo de diez días hábiles a partir del requerimiento que le haga la Titularizadora. 

Redención anticipada de los valores a opción del emisor 

A partir del quinto año de la emisión, los Valores de Titularización podrán ser redimidos total o parcialmente en forma 
anticipada, a un precio igual al ciento uno por ciento del principal vigente de los títulos a redimir más sus intereses 

devengados y no pagados; con un preaviso mínimo de ciento ochenta días de anticipación. La redención anticipada de 

los valores podrá ser acordada únicamente por la Junta Directiva de la Titularizadora a solicitud del Originador, 

debiendo realizarse a través de Cedeval.  

Mecanismo de Asignación de Flujos  

Con la finalidad de contar con una adecuada gestión y cobertura sobre el pago de intereses y principal, la estructura del 

del Fondo de Titularización considera las siguientes cuentas del Fondo para atender el pago de las obligaciones 

señaladas: a) Cuentas colectoras, b) cuentas discrecionales y b) una cuenta restringida de mínimo USD752,000.  

Riesgo Legal 

El Fondo fue creado para financiar las emisiones de valores de oferta pública, adquiriendo activos del Originador de 

forma onerosa. Según el dictamen jurídico, los contratos establecen bien la estructura sin omisiones significativas de 
riesgo, inherentes al negocio y al activo subyacente. Aunque la titularización es legalmente sólida, no logra desvincular 

completamente los riesgos de la titularización de los asociados al cedente. El perfil crediticio del Fondo depende 

directamente del éxito continuo del negocio del Originador. Estrictamente legal, en transacciones de titularización los 

riesgos emergen de posibles modificaciones contractuales que puedan debilitar la estructura y del incumplimiento de 

la normativa del mercado de valores. Estos riesgos operativos se originan en la complejidad de la transacción, pero se 

minimizan por la experiencia y solidez de las partes involucradas. 

El Estructurador-Ricorp Titularizadora , S.A 

 

Ricorp Titularizadora, S.A. (La Titularizadora ) fue autorizada en sesión No. CD-12/2011 celebrada el siete de diciembre 

de 2011, en estricto apego a las regulaciones vigentes. La Titularizadora tiene una amplia experiencia administrando 

fondos de titularización de flujos futuros y de activos inmobiliarios. Los miembros de Junta Directiva y el equipo 
gerencial cuentan con una experiencia y trayectoria importante en el sector financiero y mercado de valores. Lo anterior 

ha generado las condiciones para avanzar con las estrategias establecidas para la consecución de objetivos. Las 

prácticas corporativas de Ricorp son adecuadas y su cultura empresarial es definida acorde a sus buenas prácticas de 

gestión. La titularizadora pertenece a un Grupo empresarial de amplia trayectoria y experiencia en el mercado 

financiero y de valores local. La estructura de gobierno corporativo dispone de diversos comités que permiten dar 
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seguimiento, gestión de riesgos y control interno periódico a través de sus políticas y manuales. Los riesgos financieros 

y crediticios entre el Fondo y la Titularizadora son independientes y separados a través de patrimonios autónomos.  

Clasificación de Deuda  

En mayo de 2022, fue autorizada por la Junta Directiva de Ricorp Titularizadora, S.A. la inscripción de la emisión con 

cargo al Fondo (sesión N° JD-10/2022). El 23 de junio de 2022, el Consejo Directivo de la SSF autorizó el asiento 

registral de la emisión en el Registro Especial de emisiones de valores del Registro Público Bursátil (sesión N° CD-

30/2022). El Fondo está asentado bajo el asiento registral N° EM-0019-2022, del 26 de junio de 2022. En sesión del 

Comité de Emisiones, Acta EM-27/2022 se autorizó la inscripción de la emisión en la Bolsa de Valores de El Salvador el 

08 de agosto de 2022. A la fecha del análisis el Fondo ha colocado tres tramos que totalizan un monto de USD8.5 

millones con vencimientos entre 2028 y 2032. El saldo al cierre de junio de 2025 del fondo fue de USD6.5 millones.  

TABLA 3. Características de la emisión 

Programa 
Tipo de 

Instrumento 
Moneda 

Monto 

Autorizado 

Monto 

colocado 

vigente 

Plazo Garantía 
Tramos o 

series 

VTRTCCSO01 -Fondo de 

Titularización Ricorp 

Titularizadora Caja de 
Crédito de Sonsonate Cero 

Uno 

Valores de 

titularización 

Dólares  USD15 

millones 

USD8.5 

millones 

10 

años 

Sin 

garantía  
 

3 tramos 

vigentes 

 

Anexo  

Anexo I  
 

Entorno Operativo del Sistema Financiero Salvadoreño  

Moody’s Ratings proyecta que El Salvador cerrará 2025 con un crecimiento económico de entre 2.5% y 3%. Este 

crecimiento refleja el dinamismo de la inversión, el consumo privado y las exportaciones que contrarresta una menor 

inversión pública y los efectos del ajuste fiscal. El sector financiero, mantiene su ritmo de expansión, en un entorno 
donde la construcción también muestra dinamismo. Por su parte, la agricultura sigue siendo relevante por su aporte a 

las exportaciones, aunque continúa vulnerable a factores climáticos y a la volatilidad de los precios internacionales. El 

turismo ha sido importante en la generación de divisas y en la creación de empleo local, mientras que las remesas, que 

han alcanzado valores récord en varios meses de 2025, han sostenido el consumo interno y la solvencia de los hogares. 

En noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoró la calificación crediticia del país a B3 desde Caa1, con perspectiva 

estable. Esta mejora se fundamentó en el fortalecimiento de la seguridad, avances en la liquidez del gobierno y una 

política económica más técnica. No obstante, en ese momento persistían limitaciones en la capacidad de pago de la 

deuda, así como desafíos institucionales y de gobernanza. La aprobación del acuerdo con el Fondo Monetario 

Internacional (FMI) en febrero de 2025 ha contribuido a mejorar las perspectivas económicas a mediano plazo. Esto se 
ha traducido en una reducción del perfil de riesgo del país, mejores condiciones crediticias y una percepción reforzada 

de estabilidad macroeconómica y solvencia, apoyada por el incremento gradual de la reserva de liquidez.  

El sistema bancario registra crecimiento superior a su promedio histórico. A junio de 2025, los activos totales crecieron 

cerca de 6.6% interanual, impulsados por la colocación de nuevos créditos tanto a personas como a empresas. A pesar 
de que el indicador de préstamos vencidos se mantuvo en 1.5%, con una cobertura de reservas d e 154.9%, persiste la 

necesidad de monitorear la calidad de los activos en sectores vulnerables. Por otra parte, el crecimiento de los 

depósitos, superior a 12%, ha favorecido los altos niveles de liquidez del sistema. En promedio, estos niveles superan 

los requerimientos regulatorios establecidos, por lo que se espera que el sistema financiero continúe mostrando una 

posición sólida de liquidez, respaldada por el crecimiento de los depósitos. 

https://www.moodys.com/research/Moodys-Ratings-upgrades-El-Salvadors-rating-to-B3-outlook-stable-Rating-Action--PR_497174
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Sistema Fedecrédito  

Fedecrédito es una entidad financiera de segundo piso; las Cajas de Crédito y Banco de los Trabajadores se enfocan en 

servicios de banca comercial; principalmente, hacia los segmentos de microcrédito, pequeñas y medianas empresas 

(PYMES), así como a banca minorista.  El Sistema Fedecrédito está integrado por 47 Cajas de Crédito, 7 Bancos de los 
Trabajadores, 2 compañías de seguros relacionadas (Seguros Fedecrédito y Fedecrédito Vida), una entidad proveedora 

de servicios varios (FEDESERVI) y su Federación, conocida como Fedecrédito, quien le brinda soporte comercial, 

técnico y financiero a cada una de sus asociadas y empresas relacionadas. Actualmente, el Sistema posee entidades 

supervisadas por la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) entre ellas: 4 bancos de los trabajadores, 2 

aseguradoras, y la Federación. Las entidades restantes son reguladas y supervisadas por la Federación y h an adoptado 

de forma prudencial la normativa aplicable al sistema financiero regulado. 

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 2022. 

Información considerada para la clasificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados para Caja de Crédito de 

Sonsonate al 31 de diciembre de 2021, 2022, 2023 y 2024, y no auditados a junio de 2025. Para el Fondo de 
Titularización no auditados a junio de 2025. Moody´s Local El Salvador comunica al mercado que la información ha sido 

obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado 

actividades de auditoría sobre la misma. Moody´s Local El Salvador no garantiza su exactitud o integridad y no asume 

responsabilidad por cualquier error u omisión en ella. Moody’s Local El Salvador considera que la información recibida 

es suficiente y satisfactoria para el correspondiente análisis. 

Definición de las clasificaciones asignadas 

→ 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: indica una baja probabilidad de cambio de la clasificación 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 

Tipo de 
clasificación 

/Instrumento 

Clasificación 

actual 

Equivalencia 
escala 

regulatoria actual 

Perspectiva  

actual 

Clasificación  

anterior 

Equivalencia 
escala 

regulatoria 
anterior 

Perspectiva 

anterior 

Fondo de Titularización Ricorp Titularizadora Caja de Crédito de Sonsonate Cero Uno  

VTRTCCSO 01 AA-.sv (sf)  AA- (sf) Estable  AA-.sv (sf)  AA- (sf) Estable  
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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 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 y María Fernanda Goitia 

→ Fecha de la reunión del Consejo de Clasificación que dio origen al acuerdo. 20 de octubre de 2025. 

  

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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