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Alineado 

 

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, “Moody’s Local 

Perú”), considera que el Marco de Referencia del Bono Social de Colegios 

Peruanos S.A. (en adelante, la Compañía o CPSA) se encuentra alineado 

con los cuatro componentes principales de los Principios de Bonos 

Sociales vigentes emitidos por ICMA. 

 

Perfil del Emisor 

Colegios Peruanos S.A. se constituyó en el 2005 y es una subsidiaria de 

Intercorp Perú Ltd y NG Capital Partners, un fondo de inversión privado. 

Colegios Peruanos (CPSA) es el propietario de la red de escuelas privadas 

conocidas como Innova Schools, dirigida a estudiantes en edad escolar, 

cuyo modelo de negocio está diseñado para servir la demanda de las clase 

media emergente por educación de calidad tanto en Lima como en 

provincias, quienes han visto un aumento en su poder adquisitivo como 

resultado del crecimiento económico sostenido del país en los últimos 

años. CPSA, desarrolló en 2019, un Marco de Referencia para el Primer 

Programa de Bonos de Titulización de Colegios Peruanos S.A., Bonos 

Sociales destinados a la construcción y ampliación de colegios existentes, 

cuyas emisiones se hicieron en 2019, 2020 y 2021. 
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Características de la Emisión 

Tabla 1: Características de la Emisión 

Emisor: Internacional de Títulos Sociedad Titulizadora S.A. 

Originador y Deudor: Colegios Peruanos S.A. 

Tipo de Instrumento: Bonos sociales 

Marco: 
Marco de Referencia de los Bonos Sociales de Colegios Peruanos – Innova Schools, 

Mayo 2019 

Sector: Educación 

Uso de Fondos: Construcción de nuevas sedes y ampliación de colegios existentes, los cuales están 

dirigidos a la clase media emergente peruana que tiene un acceso limitado a una 

educación de calidad. 

Emisiones Vigentes: Primera Emisión (2019), Segunda Emisión (2020) y Tercera Emisión (2021) 

Fuente: Colegios Peruanos S.A. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

 

 

 

USO DE FONDOS: Colegios Peruanos definió la categoría Acceso a Servicios Esenciales 

(Educación) para los proyectos elegibles financiados bajo el Marco de Referencia del Bono Social. Esta 

definición concuerda con las categorías reconocidas por los Principios de los Bonos Sociales (SBP) de 

ICMA y se alinea con la estrategia de sostenibilidad de la Compañía. Moody’s Local Perú considera que 

la información relacionada con el uso de fondos es clara y detallada. Asimismo, considera que los 

proyectos elegibles poseen objetivos con impacto social positivo alineados con el Objetivo de Desarrollo 

Sostenible (ODS) 4 de las Naciones Unidas – Educación de Calidad. De igual manera, los beneficios 

esperados resultan relevantes y cuantificables. 

 

 

PROCESO DE EVALUACIÓN Y SELECCIÓN DE PROYECTOS: Colegios Peruanos cuenta con un 

proceso para evaluar y seleccionar los proyectos elegibles. En el proceso intervienen diversas aréas y/o 

departamentos. Moody´s Local Perú considera el proceso de toma de decisiones divulgado es claro, 

detallado y estructurado, encontrándose alineado con las practicas actuales del mercado. 

 

 

GESTIÓN DE FONDOS: Según la información proporcionada, los fondos recaudados se utilizaron 

de acuerdo con la categoría elegible. El Departamento de Finanzas de Colegios Peruanos fue el 

responsable de la asignación y  seguimiento de los recursos de los Bonos. La Compañía se comprometió 

a mantener los recursos no asignados en efectivo en sus cuentas bancarias o en depósitos a corto 

planzo en bancos locales con grado de inverisión. Moody’s Local Perú considera que la gestión de los 

fondos del Marco de Referencia del Bono Social está alineada con los principios de ICMA y está en 

consonancia con las prácticas actuales del mercado. 
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PRESENTACIÓN DE INFORMES: Según la información enviada, Colegios Peruanos ha venido 

reportando de forma anual, la asignación de los recursos. Esta información estará a disposición del 

público en el sitio web de la Compañía. Además, Colegios Peruanos ha venido informando sobre las 

métricas de impacto relevantes. Moody’s Local Perú considera que la asignación de recursos y los 

informes de impacto están en concordancia con las prácticas del mercado. 

 

Uso de Fondos 

La Compañía nació de la necesidad de mejorar la calidad de la educación en el Perú para su población 

objetivo - la Clase Media Emergente1-, la cual está limitada a acceder a educación con estándares 

internacionales. Su visión es la de garantizar que los niños del Perú tengan acceso a educación de 

estandarés internacionales y su misión es crear una generación inspirada, inteligente y ética que se 

convierta en los futuros líderes del país.  

CPSA definió en el Marco del Bono Social, que para lograr su objetivo de ofrecer educación de calidad a 

precios asequibles, la Compañía debía ser autosostenible y escalable. Para lograr dicho objetivo, se 

requeriría emitir deuda en el mercado de capitales con el objetivo de financiar total o parcialmente la 

construcción de nuevas sedes y ampliación de colegios existentes.  

En el Marco, la Compañía estimó que se requieren aproximadamente 90 Colegios para alcanzar un costo 

operativo óptimo (al 2019 existían 54 colegios y al 2024 existen 63 colegios), para lo cual se requiere 

invertir aproximadamente US$540.0 millones en CAPEX (US$430.0 millones financiados con deuda) 

para: 

» Adquisición de terrenos donde radicaran los colegios, con un área de aproximadamente 5,000 m2  

» La construcción de los áreas comunes, aulas y el equipamiento necesario 

Según el reporte anual 2024 de los Bonos Sociales del 13 de agosto de 2024, los fondos fueron asignados 

de la siguiente forma: 

 

 

 

 

Para Colegios Peruanos S.A., Clase media emergente corresponde a una familia que se encuentra en los Niveles Socioeconómicos (NSE) de 

B2, C1 y C2, dentro de la clasificación realizada por la Asociación Peruana de Empresas de Inteligencia de Mercados (APEIM), quien 

elabora anualmente la distribución de hogares peruanos por Nivel Socioeconómico, basándose en la Encuesta Nacional de Hogares 

(ENAHO) realizada por el Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI).
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Tabla 2: Uso de Fondos 

 

Inversión Millones de Soles 

Equivalente en 

Millones de 

Dólares 

Primera Emisión de Bonos (2019)   

» Construcción de 9 nuevas escuelas y ampliación de 11 escuelas 

existentes para el año escolar 2020. 
160 32 

» Construcción de 5 nuevas escuelas y ampliación de 22 escuelas 

existentes para el año escolar 2019 (financiado con un préstamo 

puente en 2018). 

74 32 

» Prepago de préstamo bancario, otorgado en 2016, que sirvió para 

financiar la construcción de 8 nuevas escuelas y la ampliación de 33 

escuelas existentes para el ciclo escolar 2017. 

50 15 

Segunda Emisión de Bonos (2020)   

» Prepago de bono titulizado, emitido en 2014, que sirvió para financiar 

la construcción de 6 nuevas escuelas y la ampliación de 7 escuelas 

existentes para el año 2015. 

62 17 

Tercera Emisión de Bonos (2021)   

» Prepago de bono titulizado, emitido en 2017, que sirvió para financiar 

la construcción de 6 nuevas escuelas y la ampliación de 19 escuelas 

existentes para el año escolar 2017. 

61 16 

Asignación Total 366 102 
Fuente: Reporte Anual 2024 del Bono Social – 13 de Agosto de 2024 / Elaboración: Moody’s Local Perú 

Cabe resaltar que la Compañía mide su impacto social, a través de diversos indicadores clave de 

desempeño (ver Sección de  Presentación de Informes para más detalle). 

De esta manera, la Compañía coloca la dimensión social en el núcleo del negocio y se alínea con el 

Objetivo de Desarrollo Sostenible (ODS) 4 de Naciones Unidas: Educación de Calidad. Además, la 

categoría elegible consignada por la Compañía es la de Acceso a Servicios Esenciales (Educación), lo 

cual concuerda con las categorías reconocidas por los Principios de los Bonos Sociales (SBP) de ICMA. 

Proceso de Evaluación y Selección de Proyectos  

Para la evaluación de proyectos elegibles, ya sea la evaluación y selección de un colegio nuevo o la 

evaluación y ampliación de un colegio existente, CPSA cuenta con un proceso, el cual fue inicialmente 

divulgado en el Marco del Bono Social y en el reporte anual 2024 del Bono Social. 

En general, CPSA cuenta con un comité denominado “Comité de Landbank”, compuesto por la Gerencia 

General, Comercial, Operaciones, Finanzas y, dependiendo del proyecto, el Departamento Académico y 

el área de Infraestructura, además de un proveedor externo especializado en el rubro inmobiliario. 

En caso el proyecto este relacionado a la construcción de un colegio nuevo, se siguen los siguientes 

pasos: 
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» Evaluación de la población objetivo: se evalúa una lista de ciudades y distritos en el Perú con 

un número aproximado de estudiantes entre 3 y 17 años de la Clase Media Emergente. Además de 

información de colegios comparables en la zona para determinar brechas de oferta y demanda y 

zonas potenciales para abrir un colegio. 

» Selección de la zona y el terreno: se buscan terrenos (entre 3,250 m2 y 6,000 m2) en las zonas 

pontenciales y que cuenten con servicios disponibles. 

» Comité de Landbank: Evalúa y aprueba la propuesta de inversión, la cual describe el terreno a 

adquirir o rentar y todos los supuestos correspondientes (número de alumnos, pensión mensual 

inicial, entre otros).  

» Documentación Legal: Una vez elegido los terrenos, áreas de Infraestructura y Legal realizan los 

trámites correspondientes para obtener permisos, registros, proyecto de construcción, entre 

otros. 

» Construcción: Una vez culminada la construcción se pasan por diferentes inspecciones de las 

autoridades competentes para obtener la licencia. El Marco indica que cada año, la Compañía 

revisa las propuestas de inversión para asegurarse que cada colegio este llegando a las metas 

establecidas para tomar acciones correspondientes. 

En el caso el proyecto sea la ampliación de un colegio existente, participan en el proceso: Gerencia 

General, Comercial, Operaciones y  Finanzas. 

» El área Comercial indica las aulas necesarias a construir en cada colegio existente para que los 

alumnos que suben de grado mayor tengan disponibilidad de espacio. 

» El área Comercial propone nuevas aulas en caso identifique que existe demanda para abrir 

nuevas secciones en grados ya existentes. 

En ese sentido, Moody´s Local Perú considera que el proceso de toma de decisiones divulgado en el 

Marco de los Bonos Sociales y en el Reporte de los Bonos Sociales de 2024 es claro, detallado y 

estructurado, encontrándose alineado con las practicas actuales del mercado. 

Por otro lado, respecto al proceso de mitigación de riesgos ambientales y sociales, CPSA consignó en el 

Marco de los Bonos Sociales y en el Reporte de 2024, que se encuentra en cumplimiento de las diversas 

leyes que regulan su operación, además de que cuenta con políticas y regulaciones internas que apoyan 

la convivencia dentro de los colegios y oficinas administrativas. 

Gestión de Fondos 

De acuerdo con el Marco de Referencia, el departamento de Finanzas es responsable de la asignación y  

seguimiento del total de los recursos relacionados a los  Bonos. Según el Reporte de los Bonos Sociales 

de 2024, los fondos recaudados se usaron de acuerdo a la categoría elegible y se asignaron de acuerdo 
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con un presupuesto elaborado cuando se aprobó el proyecto, con seguimiento mensual. Adicionalmente, 

la empresa se comprometió a mantener los recursos no asignados en efectivo en sus cuentas bancarias 

o en depósitos a corto planzo en bancos locales con grado de inversión. Lo anterior se encuentra 

alineado con los principios de ICMA y está en consonancia con las prácticas actuales del mercado. 

Presentación de Informes 

Según el Marco de Referencia, Colegios Peruanos se compromete a reportar de forma anual, la asignación 

de los fondos. Esta información estará a disposición del público en el sitio web de la Compañía.  

El reporte de asignación contendría los siguientes Key Performance Indicators (data según Reporte Anual 

2024 del Bono Social): 

» Número de colegios construidos: 63 

» Número de estudiantes matriculados por año 

Mar-22 Mar-23 Mar-24 

50,830 57,224 61,593 

 

» Porcentaje de estudiantes en nivel académico "Satisfactorio" 

Uno de los indicadores usados por la Compañía para medir su impacto social, es a través de las 

pruebas ECE (Evaluación Censal de Estudiantes), evaluaciones nacionales aplicadas por el 

Ministerio de Educación, las cuales miden áreas como matemáticas, comprensión lectora y 

ciencias sociales y naturales. CPSA mide el impacto a través de la mejora de la educación 

respecto a otras alternativas ( Educación Pública  y Privada). Según lo indicado por la Gerencia, el 

Ministerio de Educación no emitió ninguna Resolución Ministerial para la realización de dichas 

pruebas en los últimos años, por lo que el último censo se realizó en el año 20192. La Gerencia 

espera que el próximo censo se haga a finales de 2024. 

 

» Precio de la pensión mensual (en soles) 

 

2019 
2020 Pre 

Covid-19 

2020 Post 

Covid-19 
2021 2022 2023 2024 

565 591 493 489 582 614 658 

 

 
» CAPEX por año (nuevos colegios y ampliaciones) 

En 2020, CPSA decidió suspender su plan de expansión y no se construyeron nuevas escuelas en 
2021, 2022, 2023 ni 2024 debido a los efectos económicos del Covid-19 en todo el país. 

En 2024 se ampliaron 21 escuelas existentes, un total de 98 de aulas  con una inversión de S/46.0 

millones.  

 

 

 

CPSA obtuvo 65% en Lectura y 67% en Matermáticas (2018-4to Grado), 44% en Lectura, 53% en Matermáticas y 33% en Cuencias (2019-2do 

de Secundaria).
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Información complementaria  

Detalle de las opiniones 

Tipo / Instrumento Opinión 

Marco de Referencia del Bono Social de Colegios 

Peruanos S.A. – Innova Schools – Mayo 2019 
Alineado 

 

Información Considerada 

» Marco de Referencia de Bono Social de Colegios Peruanos – Innova Schools (mayo 2019). 

» Colegios Peruanos S.A. – Reporte Anual 2024 del Bono Social (13 de Agosto de 2024). 

» Reporte de Sostenibilidad Corporativa de Colegios Peruanos S.A. 

» Prospectos de las emisiones 

 

Definición de la Opinión Asignada 

» Alineado: El instrumento o marco incorpora las prácticas requeridas por los principios de los 

bonos verdes, sociales o sostenibles de ICMA, o los principales principios de préstamos verdes, 

sociales o sostenibles de la LMA, y puede incorporar algunas de las prácticas recomendadas de la 

ICMA, pero no todas. 

Segundas opiniones (SPO) reflejan el análisis a una fecha determinada y no son monitoreados 

» Segundas Opiniones (SPO, por sus siglas en inglés) y sus puntuaciones subyacentes reflejan el 

análisis a una fecha determinada y no son monitoreados, aunque podrían actualizarse a solicitud 

del cliente. Las SPO no son calificaciones crediticias y tienen como fin proporcionar a los 

inversionistas una herramienta adicional a su propio análisis. 

» Este documento no contiene una acción de clasificación crediticia. Moody’s Local Perú también 

puede haber sido contratada para asignar una clasificación crediticia al mismo instrumento o 

marco al que se hace referencia en este documento. Para obtener mayor información sobre las 

calificaciones crediticias y Segundas Opiniones, acceda al siguiente enlance: 

https://www.moodyslocal.com/country/pe  

» La Metodología de Evaluación de Segunda Opinión a la que se hace referencia en este análisis está 

publicada y disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pe 

 

 

https://www.moodyslocal.com/country/pe
https://www.moodyslocal.com/country/pe
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