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RATING ACTION COMMENTARY

Fitch A�rma Clasi�cación de La
Hipotecaria en ‘EAA+(slv)’;
Perspectiva Estable
Wed 13 Oct, 2021 - 17:55 ET

Fitch Ratings - San Salvador - 13 Oct 2021: Fitch Ratings a�rmó las clasi�caciones

nacionales de largo y corto plazo de La Hipotecaria, S.A. de C.V. (La Hipotecaria) en ‘EAA+

(slv)’ y ‘F1+(slv)’, respectivamente. La Perspectiva de la clasi�cación de largo plazo se

mantiene Estable. Al mismo tiempo Fitch a�rmó las clasi�caciones nacionales de largo y

corto plazo de las emisiones en El Salvador. El detalle de las acciones de clasi�cación se

presenta al �nal de este comunicado.

FACTORES CLAVE DE CLASIFICACIÓN

Las clasi�caciones de La Hipotecaria y de sus emisiones se fundamentan en la apreciación

de Fitch sobre el soporte potencial que la entidad recibiría, de ser necesario, de su

accionista Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA). La capacidad de soporte se mani�esta en la

clasi�cación en escala internacional de riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de largo

plazo de Grupo ASSA de ‘BBB-’ con Perspectiva Negativa.

Al mismo tiempo, y con importancia alta, la agencia considera que el respaldo de la matriz

está limitado por los riesgos de transferencia y convertibilidad, re�ejados en el techo país

de El Salvador, que podría limitar la capacidad de La Hipotecaria para utilizar el apoyo de su

propietario de forma completa y oportuna. Sin embargo, la fortaleza del grupo respecto al

soberano salvadoreño permite situar las clasi�caciones nacionales en su nivel actual y

sustentar la Perspectiva Estable a pesar de la Perspectiva Negativa de su matriz.

https://www.fitchratings.com/
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Fitch considera con importancia alta que la propensión de su matriz de apoyar a La

Hipotecaria deriva del papel relevante de su subsidiaria salvadoreña en la estrategia

regional del grupo. Grupo ASSA consolida las operaciones de sus subsidiarias de seguros en

Centroamérica y las subsidiarias crediticias ubicadas en Panamá, Nicaragua, El Salvador y

Colombia. El grupo posee una franquicia fuerte en el negocio de seguros en donde opera y

la ampliación hacia el segmento de crédito es natural en su estrategia de diversi�cación

�nanciera. Al ser considerados segmentos de mercado complementarios, existe una

sinergia fuerte entre las diferentes �liales y la matriz.

Asimismo, y con importancia alta, la agencia estima que el riesgo de reputación de la

subsidiaria es considerado alto para la matriz dado el nivel de vinculación con que cuenta. El

incumplimiento de esta subsidiaria podría tener un impacto negativo en la percepción del

mercado hacia el grupo o parte de este. De manera moderada, la opinión de soporte

también contempla el nivel de integración con la matriz mediante la participación en

comités y junta directa. Además, a pesar de no haber requerido soporte, el accionista ha

provisto de garantías para la emisión de deuda.

Aunque el per�l �nanciero de La Hipotecaria no tiene implicaciones directas en las

clasi�caciones, in�uye moderadamente en la evaluación de la agencia sobre la propensión

de soporte de Grupo ASSA. Fitch no prevé que el indicador de préstamos vencidos de 2.3%,

a junio de 2021, aumente signi�cativamente, ya que las medidas de alivio concedidas

fueron mínimas y la cartera está mostrando su deterioro real. Ello podría reducir la presión

sobre la rentabilidad que, a la misma fecha, mejoró a 2.5% desde 1.3% en 2020, favorecido,

además, por niveles de e�ciencia mejores y disminución de los gastos de provisión.

Por otra parte, el riesgo de re�nanciación de La Hipotecaria se mantiene bajo control a

pesar de una posición de liquidez baja en el balance, parcialmente mitigado por el

seguimiento preciso de los vencimientos programados de sus obligaciones y de los de �ujos

requeridos. El fondeo de La Hipotecaria se apoya en líneas de crédito con organismos

multilaterales y en emisiones locales para diversi�car y ajustar mejor sus plazos de activos y

pasivos.

Emisiones: Las series de papeles comerciales bursátiles con garantía a 100% de préstamos

hipotecarios, así como las series con �anza solidaria de Grupo ASSA que podrían ser

emitidas por La Hipotecaria, se clasi�can un escalón por encima de las clasi�caciones de

largo plazo de La Hipotecaria. Estas emisiones se bene�cian de las garantías ampliadas que

las respaldan. Las clasi�caciones de los tramos y series sin garantía que podrían ser

emitidos se igualan a las clasi�caciones de La Hipotecaria, ya que la probabilidad de

incumplimiento es la misma.



13/10/21 18:37 Fitch Affirms La Hipotecaria’s Ratings at ‘EAA+(slv)’; Outlook Negative

https://www.fitchratings.com/research/es/non-bank-financial-institutions/fitch-affirms-la-hipotecarias-ratings-at-eaa-slv-outlook-negative-13-10-2021 3/10

SENSIBILIDAD DE CLASIFICACIÓN

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de clasi�cación

negativa/baja:

--las clasi�caciones de La Hipotecaria y sus emisiones podrían bajar para re�ejar cualquier

cambio en el per�l de riesgo de su accionista o cambios en la evaluación de Fitch sobre su

capacidad, o propensión de proporcionar soporte a su �lial salvadoreña;

--Fitch considera que los efectos de la pandemia en Grupo ASSA podrían reducir su

propensión o capacidad de soporte e in�uirían de manera negativa en las clasi�caciones de

La Hipotecaria.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de clasi�cación

positiva/alza:

--acciones positivas en las clasi�caciones de La Hipotecaria y en sus emisiones son poco

probables dada la Perspectiva Negativa de la IDR de Grupo ASSA. Sin embargo, alzas en las

clasi�caciones de riesgo de La Hipotecaria re�ejarían una mejora en el per�l de riesgo de su

accionista o una mejora en la percepción de la capacidad o la propensión para brindar

soporte por parte de su casa matriz.

CLASIFICACIONES PÚBLICAS CON VÍNCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CLASIFICACIONES

Las clasi�caciones de La Hipotecaria están vinculadas a su matriz Grupo ASSA.

- La(s) clasi�cación(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignó(aron) o se le(s) dio

seguimiento por solicitud del(los) emisor(es), entidad(es) u operadora(s) clasi�cado(s) o de

un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará.

Resumen de Ajustes a los Estados Financieros

Los gastos anticipados y otros activos diferidos se reclasi�caron como activos intangibles y

se dedujeron del patrimonio tangible debido a su baja capacidad de absorción de pérdidas.

Fitch El Salvador's Ratings Scale Disclosure

El su�jo (slv) indica que se trata de una clasi�cación nacional en El Salvador. Las escalas de

clasi�cación regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley del

Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
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Clasi�cadoras de riesgo. Las de�niciones de las clasi�caciones en escala Fitch se

encuentran disponibles en www.�tchratings.com/site/centralamerica.

Las de�niciones de las clasi�caciones en escala Fitch se encuentran disponibles en

www.�tchratings.com/site/de�nitions.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodología de Cali�cación de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre 18,

2019);

--Metodología de Cali�caciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACIÓN REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACIÓN: 12/octubre/2021

NÚMERO DE SESIÓN: 087-2021

FECHA DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA EN QUE SE BASÓ LA CLASIFICACIÓN:

--AUDITADA: 31/diciembre/2020;

--NO AUDITADA: 30/junio/2021

CLASE DE REUNIÓN (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACIÓN ANTERIOR (SI APLICA):

--Clasi�cación de emisor ‘EAA+(slv)’, Perspectiva Estable;

--Clasi�cación de emisiones garantizadas de largo plazo ‘AAA(slv)’ y de corto plazo ‘N-

1(slv)’;

--Clasi�cación de emisiones no garantizadas de largo plazo ‘AA+(slv)’ y de corto plazo ‘N-

1(slv)’.

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACIÓN: Las de�niciones de clasi�cación de El

Salvador las pueden encontrar en el sitio https://www.�tchratings.com/es/region/central-

http://www.fitchratings.com/site/centralamerica
http://www.fitchratings.com/site/definitions
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america
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america bajo el apartado de “De�niciones de Clasi�cación de El Salvador”.

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasi�cación (RAC/Reporte) se

alude a cali�cación debe entenderse incluido el término clasi�cación.

“La opinión del Consejo de Clasi�cación 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 de�ciencia o mala intención, y

estarán sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS
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ENDORSEMENT STATUS

DISCLAIMER

TODAS LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTÁN SUJETAS A CIERTAS

LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR, LEA ESTAS LIMITACIONES Y

ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:

HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMÁS,
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EL SITIO WEB DE FITCH RATINGS.
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Derechos de autor © 2021 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33

Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax:

(212) 480-4435. La reproducción o distribución total o parcial está prohibida, salvo con

permiso. Todos los derechos reservados. En la asignación y el mantenimiento de sus

clasi�caciones, así como en la realización de otros informes (incluyendo información

prospectiva), Fitch se basa en información factual que recibe de los emisores y sus agentes

y de otras fuentes que Fitch considera creíbles. Fitch lleva a cabo una investigación

La Hipotecaria, S.A. de C.V. -
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razonable de la información factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologías

de clasi�cación, y obtiene veri�cación razonable de dicha información de fuentes

independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una

emisión dada o en una determinada jurisdicción. La forma en que Fitch lleve a cabo la

investigación factual y el alcance de la veri�cación por parte de terceros que se obtenga

variará dependiendo de la naturaleza de la emisión clasi�cada y el emisor, los requisitos y

prácticas en la jurisdicción en que se ofrece y coloca la emisión y/o donde el emisor se

encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la información pública relevante, el acceso a

representantes de la administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de

veri�caciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoría, cartas de

procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,

dictámenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de

fuentes de veri�cación independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión

en particular o en la jurisdicción del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios

de clasi�caciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigación mayor de

hechos ni la veri�cación por terceros puede asegurar que toda la información en la que

Fitch se basa en relación con una clasi�cación o un informe será exacta y completa. En

última instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información

que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al

emitir sus clasi�caciones y sus informes, Fitch debe con�ar en la labor de los expertos,

incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados �nancieros y abogados

con respecto a los aspectos legales y �scales. Además, las clasi�caciones y las proyecciones

de información �nanciera y de otro tipo son intrínsecamente una visión hacia el futuro e

incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su

naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la

comprobación de los hechos actuales, las clasi�caciones y proyecciones pueden verse

afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se

emitió o a�rmo una clasi�cación o una proyección. 

La información contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna

representación o garantía de ningún tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o

cualquiera de sus contenidos cumplirán alguno de los requerimientos de un destinatario del

informe. Una clasi�cación de Fitch es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una

emisión. Esta opinión y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos

y metodologías que Fitch evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las

clasi�caciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningún

individuo, o grupo de individuos, es únicamente responsable por una clasi�cación o un

informe. La clasi�cación no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean

relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados

especí�camente. Fitch no está comprometido en la oferta o venta de ningún título. Todos
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los informes de Fitch son de autoría compartida. Los individuos identi�cados en un informe

de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las

opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propósito de ser

contactos. Un informe con una clasi�cación de Fitch no es un prospecto de emisión ni un

substituto de la información elaborada, veri�cada y presentada a los inversores por el

emisor y sus agentes en relación con la venta de los títulos. Las clasi�caciones pueden ser

modi�cadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de

Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversión de cualquier tipo. Las

clasi�caciones no son una recomendación para comprar, vender o mantener cualquier

título. Las clasi�caciones no hacen ningún comentario sobre la adecuación del precio de

mercado, la conveniencia de cualquier título para un inversor particular, o la naturaleza

impositiva o �scal de los pagos efectuados en relación a los títulos. Fitch recibe honorarios

por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de títulos,

por las clasi�caciones. Dichos honorarios generalmente varían desde USD1,000 a

USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisión. En algunos casos, Fitch clasi�cará

todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o

garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que

dichos honorarios varíen entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables).

La asignación, publicación o diseminación de una clasi�cación de Fitch no constituye el

consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexión con cualquier

declaración de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el

“Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaña, o las leyes de títulos y

valores de cualquier jurisdicción en particular. Debido a la relativa e�ciencia de la

publicación y distribución electrónica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta

tres días antes para los suscriptores electrónicos que para otros suscriptores de imprenta. 

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwán y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd

tiene una licencia australiana de servicios �nancieros (licencia no. 337123) que le autoriza a

proveer clasi�caciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La información de

clasi�caciones crediticias publicada por Fitch no tiene el �n de ser utilizada por personas

que sean “clientes minoristas” según la de�nición de la “Corporations Act 2001”. 

Esta clasi�cación es emitida por una clasi�cadora de riesgo subsidiaria de Fitch Ratings, Inc.

Esta última es la entidad registrada ante la Comisión de Valores de EE.UU. (U.S. Securities

and Exchange Commission) como una Organización que Clasi�ca Riesgo Reconocida

Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus

siglas en inglés. Sin embargo, la subsidiaria que emite esta clasi�cación no está listada

dentro del Apartado 3 del Formulario NRSRO (favor de referirse a

https://www.�tchratings.com/site/regulatory) y, por lo tanto, no está autorizada a emitir

clasi�caciones en representación de la NRSRO.

https://www.fitchratings.com/site/regulatory
https://www.fitchratings.com/site/regulatory
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