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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local Argentina toma acciones de 

calificación sobre el Fideicomiso Financiero 

Grupo GEP Colservice I  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

BUENOS AIRES, ARGENTINA 

30 de abril de 2026 

Moody's Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina") 

toma acciones de calificación sobre los valores fiduciarios del Fideicomiso Financiero 
Grupo GEP Colservice I, una transacción que será emitida por TMF Trust Company 

(Argentina) S.A., actuando únicamente en su rol de emisor y fiduciario. Se suben las 

calificaciones de los VRDA a AA.ar (sf) desde A.ar (sf), de los VRDB a BBB+.ar (sf) 

desde BB.ar (sf) y de los CP a CCC.ar (sf) desde CC.ar (sf). 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

Tipo de calificación / 

Instrumento 

Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

Valores Representativos de 

Deuda Clase A (VRDA) AA.ar (sf)  A.ar (sf)  

Valores Representativos de 

Deuda Clase B (VRDB) BBB+.ar (sf)  BB.ar (sf)  

Certificados de Participación 

(CP) CCC.ar (sf)  CC.ar (sf)  

 

 

Fundamentos de la calificación 

Las acciones de calificación responden a modificaciones en las condiciones del 

fideicomiso y en las características de su estructura. Entre los principales 

cambios se destacan: (i) mayor cantidad de períodos de cobranza acumulados 
para el primer pago de servicios; y (ii) una disminución en los períodos de 

devengamiento establecidos para el primer y segundo pago de servicios. 

Esta calificación de crédito podría verse modificada ante la ocurrencia de 

cambios en el proceso de finalización de documentos y la emisión de valores 

que se encuentran en estado previo a oferta pública, como así también 
alteraciones en las características fundamentales de la calificación tales como 

cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura 
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de la transacción y los términos y condiciones de la emisión o información adicional. 

Los valores calificados serán pagados con el flujo de fondos proveniente de los activos del fideicomiso, 
constituido por una cartera estática de cuotas emergentes de planes de ahorro para la adquisición de 

bienes muebles. Estos planes, denominados en ARS, han sido originados por Colservice S.A. de Ahorro 

para Fines Determinados (“Colservice”). El capital cedido asciende a ARS 20.970.787.104 a la fecha de 

corte que operó el 1 de enero de 2026. Los activos cedidos cuentan con una garantía real instrumentada a 

través de una prenda sobre los bienes financiados. Si bien las cuotas se ajustan en función al valor de los 

bienes, solamente una porción fija ha sido cedida al fideicomiso. 
Los VRDA y VRDB devengarán una tasa variable (TAMAR + 100pb.), la cual tendrá un límite superior del 

60,0% y uno inferior del 30,0%. 

 

 

Fortalezas crediticias 

 

→ Protecciones estructurales: La transacción cuenta con una sobrecolateralización inicial del 52,9% y 

47,2% para los VRDA y VRDB respectivamente. Además, cuenta con un fondo de reserva que será 

constituido a partir del producido de la colocación. 

→ Garantías prendarias sobre los vehículos: El hecho de que los activos cuenten con una garantía real 

resulta un aspecto positivo tanto desde la perspectiva del eventual recupero de los créditos en 

incumplimiento como en la incidencia en la voluntad del deudor de cumplir en tiempo y forma con las 

cuotas de sus préstamos. 

→ Trayectoria del Fiduciante: Colservice opera desde el año 2006 administrando planes de ahorro y ha 
participado en otras series de fideicomisos financieros respaldados por activos de similares 

características. 

→ Maduración de los activos cedidos: la cartera cedida muestra una maduración en torno a los 23,7 

meses. 
 
 

Debilidades crediticias 

 

→ Exposición a riesgo de fungibilidad: Las cobranzas se canalizan mayoritariamente en el Fiduciante quien 
luego las transfiere a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos establecidos por la normativa vigente. El 

riesgo de fungibilidad sobre dichas cobranzas se encuentra limitado a los plazos establecidos por la 

normativa vigente y Moody’s Local Argentina ha tomado en cuenta este riesgo al modelizar la transacción. 

Aproximadamente el 17,7% de estas cobranzas se realiza bajo la modalidad de débito automático. 

→ Falta de inscripción de los endosos de las prendas: Las prendas han sido endosadas en favor del 
Fiduciario en virtud de su rol en la presente transacción, no obstante, los endosos no han sido inscriptos 

en los registros prendarios correspondientes. El Fiduciario cuenta con la posibilidad de realizar las 

inscripciones ulteriormente en caso de que lo considere necesario. 

→ Exposición a riesgos operativos y moderada dependencia del administrador: En caso de que Colservice 

fuese sustituido como administrador, podrían generarse demoras en la cobranza o aumentos en los 

incumplimientos hasta el restablecimiento de la operatoria. 

→ Diferencial de tasas negativo: Dado que los activos fideicomitidos no incluyen intereses, la estructura 

mantiene en todo momento un diferencial de tasas negativo. No obstante, la sobrecolateralización referida 

en el apartado anterior mitiga este punto. 
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→ Baja granularidad: Los principales 10 deudores representan un 41,6% de la cartera cedida, mientras que 

los principales 100 deudores alcanzan el 99,1%, resultando en una menor granularidad respecto a otras 
carteras de activos comparables. No obstante, la mayor exposición a un deudor individual es relativamente 

limitada, alcanzando un 5,6% de la cartera cedida. 
 

 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

 

→ Aumentos sostenidos en los niveles de sobrecolateralización para los VRDA, VRDB y CP.  
 
 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

 

→ Cambios adversos en las condiciones generales de la economía como un eventual deterioro en los 

niveles de actividad económica podrían afectar los niveles de morosidad y al desempeño de la cartera 
subyacente. 

→ Riesgos del marco regulatorio que comprende a este tipo de activos. 

 

Otras divulgaciones 

Los respectivos informes de calificación se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/ 

La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de calificación de transacciones de finanzas 

estructuradas – 18-12-2024 , favor de entrar a la página https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.

https://www.moodyslocal.com.ar/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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