COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A,
: NOMBRE COMERCIAL: CASA
Ta AV 7-07 ZONA 9 EDIFICIO CASA 70 NIVEL, GUATEMALA, GUATEMALA

QJ.Q..QD_Q.D_QQ._QQ1

ACTIVIDAD PRINCIPAL: Desde su creacién hasta la fecha, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A, se ha
dedicado al arrendamiento de bienes Muebles con opeidn a compra, no obstante estd autorizada para
reafizar otro tipo de operaciones.

FECHA DE INSCRIPCION: COMERCIAL ADMINISTADORA, S.A. quedd inscrita definitivamente en ol

Registro Mercantil, el 18 de agosto de 1994 bajo el No. 27548, Folio 278 del Libro 108 de Socledades
Mercantiles .

BREVE HISTORIA DE LA SOCIEDAD: COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., naci6 en 1994 con el
objetivo principal de financiar entidades Yy personas individuales en los diferentes proyectos que realizaran,
Esto se dio dentro de un ambiente economico y financiero propicio para el surgimiento y crecimiento de
, este tipo de entidades. A la fecha, no obstants los problemas de lliquidez que afronta el sistema financiero

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

PENOMINACION: PAGARES CASA 1

NUMERO E IMPORTE NOMINAL: La emision consta de un ndmero indeterminado de titulos con un valor
nominal de mil quetzales o méltiplos de mil cada uno.

PLAZO DE LA EMISION: La emisién tendra un plazo de cinco afios para su amortizacién total, contades a
partir de la fecha de emision de la primera serie '

TASAS DE INTERES: Podran ser fifas, variables o mixtas seglin se determine para cada serie en
particular.

FECHA Y CONDICIONES DE ILA AUTORIZACION DE LA OFERTA PUBLICA:

La emisién fue aprobada en la Bolsa de Valores Nacional, 8. A, El dia uno de septiembre del afio
2,000, y queds Inscrita en el Registro del Mercado de Valores ¥ Mercancias el dia 14 de diciembre
del afio 2,000, bajo el nimero 01040100602170001.

Este prospecto contiene proyecciones financieras preparadas por el emisor con base a supuestos
Que se presentan con el (nico propésito de ilustracién para el inversionista, por 1o que las mismas no
constituyen una aseveracion en firme sobre una evolucion futura determinada,

EL EMISOR HACE CONSTAR QUE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL SIGUIENTE
PROSPECTO SON CONGRUENTES CON LOS REGISTROS CORRESPONDIENTES, NO HAY
OMISIONES QUE ALTEREN EL CONTENIDO DEL PROSPECTO.

ESTA EMISION PRESENTA FACTORES DE RIESGO QUE ES IMPORTANTE SEAN DE
CONOCIMIENTO DEL INVERSIONISTA. EL DETALLE DE LOS MISMOS SE ENCUENTRA
CONTENIDO EN EL PUNTO 11 DEL PRESENTE PROSPECTO.,

LA INSCRIPCION DE LA COTIZACION
EN LA BOLSA DE VALORES NACIONAL, 8.4,
DE ESTA EMISION, NO CERTIFICA
‘LA BONDAD DEL INSTRUMENTO O
LA SOLVENCIA DE LA EMISORA.

GUATEMALA, DICIEMBRE 2000
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‘Denominacién social; L
COMERC»!AL AD_.MINI.STRADORA, ‘_‘S‘.A., de nombre comercial: CASA
‘Domicilio Legal: | - .

7 Avenida 7-07 Zona 9, Edificio CASA Séptimo  Nivel, Guatemala,
Guatemala. o o

Inscripcion de la sociedad:

CASA quedod inscrita definitivamente en el‘_Registr‘o‘ Mercantil ell_.:dia_‘ 18 de
agosto de 1994 y'bajo el No. 27548, Folio 278 del Libro 108, de Sociedades
Mercantiles. ‘ '

Actividad Principal:

Desde su creacion hasta la fecha, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. se ha
dedicado al arrendamiento de bienas muebles con opcién a compra, no obstante
esta autorizada para realizar otro tipo de operaciones.

4.1 Breve Historia de la Sociedad:

Comercial Administradora, S.A. forma parte de un grupo de entidades
conocidas como Grupo C.A.S.A. En la década de los aflos 40 el avance
y desarrollo econémico de Guatemala, hicieron sentir Ia necesidad de
protegerse contra situaciones de resgo que podian ocurrir en un
momento dado. Asi naci6 la inquietud de un grupo de inversionistas que
conjugaron ideas para darle forma y vida a la primera Compartia de
Seguros que surge con capital inicial guatemalteco.  Esta compafiia
nacié con el nombre de COMERCIAL ASEGURADORA, SOCIEDAD
ANONIMA” (CASA), el 29 de marzo de 1946 autorizada en la capital
guatemalteca, en la.que se consigna concretamente que el giro principal
del negocio seré los Seguros en General. E

En 1953, como toda entidad en crecimiénto, amplia su radio de accién
disponiendo que operaré ademas de los seguros en general, ef ramo de

negocios los de seguros y reaseguros en general, fianzas vy
reafianzamientos de todas clases, compra, construccion y venta de
inmuebles y la realizacion de todo tipo de operaciones relacionadas con o
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A LOS SENORES ACCIONISTAS

Durante 1997 Comercial Administradora, S.A. se mantuvo en el mercado como
una de las mejores opciones de arrendamiento financiero con opcion de compra,
situacion que permitié consolidarnos aun més dentro de la competencia,

El crecimiento obtenido en la Cartera, del afio 1996 al 1997 fue del 42%, lo que
significd un incremento en la misma por més de Q.47,000,000.

Durante este afio y debido ai incremento de las operaciones de ia empresa, nos
' vimos en la necesidad de buscar nuevas fuentes de financiamiento, es asi como

surgieron las lineas de crédito internacionales que nos han permitido lograr un
importante crecimiento.

Otro aspecto a resaltar, es el crecimiento que se obtuvo en ias utilidades de ese

afo, las cuales ascendieron a Q.860,283, lo que significo casi cuatro veces méas
de las utilidades obtenidas en 1996. '

Veo 1997 como el afio de grandes logros para ia empresa, siendo el principai el
mejoramiento de nuestras alternativas de financiamiento, posibititiandonos
acceder a otras fuentes de recursos. Otro aspecto importante de tomar en
cuenta es la situacion positiva de la economia nacional que nos augura buenos
anos al futuro, en el que espero como siempre su apoyo incondicional.

Atentamente,

Gebrge William Bickford Bouscayrol
Presidente

i ifici 7mo. nivel
COMERCIAL ADMINISTRADORA, 5.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, .
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.



4.2 Tipo de servicio prestado:
a. Leasing Financiero (Arrendamiento con Opcién de Compray): - _

Mecanismo de financiamiento para la adquisicién de bienes muebles, -
tales come maquinaria, vehicuios, equipos agricolas, industriales,
transporte, etc. Esta figura de financiamiento tiene la:particularidad,
que el bien se otorga en calidad de arrendamiento, lo ‘que: permite

trasladar beneficios adicionales a| cliente, tales como:

* La utilizacién de los pagos mensuales, los que son facturados por
concepto de arrendamiento y por lo que son gastos deducibles.

. .Enf_ los Estadt;s_ Financieros no aparecen como un Activo Fijo, lo
cual reduce los pagos que deban hacerse en impuestos basados
en dichos activos.

¢ No aparece tampoco en el Pasivo como una obligacién, lo cual
mejora sus indices de endeudamiento. - ‘

* . Acceso a bienes 0 equipo con tecnologia reciente. -
e El bien se encuentra asegurado durante todo el plazo del
- arrendamiento, cubriendo asi cualquier siniestro.” ' - ' o

b. Lease Back:

Tiene la misma estructura que el Leasing Financiero, con la
particularidad que el cliente es ya el propietario del bien, y por razones
de aprovechar las ventajas del arrendamiento con opcidén a compra,
vende este al arrendador (Comercial Administradora), para luego
tomarlo en leasing.

4.3 Importe neto del volumen anual de negocios:

Tal como se muestra en los Estados Financieros Auditados, el importe
neto del volumen anual de negocios durante ios titimos tres ejercicios, ha
tenido el siguiente comportamiento:

1997 Q. 34,300,950
1998 Q. 62,737,380
1999 Q. 99,054,510
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4.4 Ganancia Operativa:

Las ganancias obtenidas por Ias-Operaciones“realizadas durante los
aitimos tres afios, de acuerdo con los Estados Financieros Auditados, han
sido ias siguientes: o s : \

| 1997 - Q. 624,621
1998 Q.715,515
1999 Q. 626,909

4.5 Retorno del capital invertido:
Las utilidadeé'generédas durante los ultimos tres afios, de acuerdo con

los Estados Financieros Auditados, han generado’ un retorno del ‘capital
invertido de la siguiente manera: ‘ S

1997 125%
1998  36%:
1999 31%

4.6 Ubicacion e importancia de los principales establecimientos del
Emisor:

El emisor poseé su's oﬁﬁinas en el Ediﬂci'o CASA,-Séptimo Nivel, y no
cuenta con instalaciones ni oficinas de representacion fuera de éste.
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5. Control

Si bien Comercial Administradora, S.A. forma parte de un grupo de
entidades conocido como Grupo CASA, los accionistas de la misma son
personas individuales. De igual forma, el emisor tampoco posee acciones
de las otras entidades, por lo que de acuerdo con el Articulo 29 de la Ley
del Mercado de Valores y Mercancias vigente en el momento de esta
emisién, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. no es entidad
controlada ni posee control sobre ninguna otra sociedad.

La mencién sobre la existencia de “Compariias Relacionadas” en los
Estados Financieros, indica Unicamente una forma de relacién consistente
en el intercambio de recursos financieros entre las entidades del grupo,
mediante créditos tomados en condiciones mas favorables que las del
mercado. En los estados financieros auditados se muestra que Comercial
Administradora, S.A. posee Cuentas por Pagar a entidades relacionadas,
las cuales no ejercen ningun tipo de control sobre la emisora Y que ésta
No es acreedora de ninguna otra entidad del Grupo CASA.

6. Litigios o Demandas Judiciales

Actualmente Comercial Administradora, S.A., no es parte como sujeto pasivo
de ningun litigio en los Tribunales de Justicia de la Reptiblica de Guatemala o
algun otro pais ni lo ha sido durante los Ultimos tres afios.  Tampoco es
participe de procesos de arbitraje nacionales o internacionales ni lo ha sido
durante ios dltimos tres afios.

Sin embargo, Comercial Administradora, S.A. promueve procesos en contra
de clientes morosos, con el objeto de recuperar adeudos, lo que es una
actividad normal dentro del giro de este tipo de entidades.

7. Numero de Accionistas de la Sociedad

El nimero de accionistas es menor de 25
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Estructura de Organizacién de la Sociedad y Directorio de
Admmistradores y Ejecutivos:

" CONSEJO DE ADMINISTRACION

Gerente General

Presidente
Vicepresidente
Vicepresidente Ejecutivo
Asesor Director

Ing. Juan Niemann Enge

Ing. José Antonio Arzy Irigoyen

Lic. Mario Quifiones Amézquita

Ing. George William Bickford Bouscayrol

PRINCIPALES EJECUTIVOS

“Lic. José Ignacio Lejarraga Estrada
Ing. Roberto Zachrissoh Gémez
Sr. Darvin Lépez Salazar
Sra. Ninete Pérez Valezuela de Rivas
Licda. Alicia Cailas de Balleza
Sr. José Fernando Anckermann Ruano

Subgerente General
Gerente de Cartera
Gerente de Qperaciones
Gerente de Créditos
Gerente de Inversiones

AleteGominGel, || GooneGenend | |
Marfa José Alonso Jost lgnacio Lejérraga
Sub-Gerente General -
Roberts Zachrisson
| | —
I I [ [ 1 i e
Contador General Getenle Yentes Gerente de Crélitos Gerente de Cartera y-Cobros | | Gerete Operaciones y Tesorera Gerente de Inversiones
Gerson Fuentes Ipnecio Lejirraga Alicia Cafias Darvin Lipez Ninete de Rivas Fernando Anckermann
Contador Jefe de Grupo 1 L Jofe de Grupo2 Contratos | Jefede Cobros [ Recepdién Asistente Operativo
Wikiam Masvoqein | 1 Jaime Heméndez Guisele Urruela Beatriz de Enriquer Domingo Reguén Laura Roclas Néstor Pefiate
t Merwin Pineda L Ingrid de Azurdia { Flor Gutiérrez Menssjero
Rai Pefia Carlos Valdez
=] |
Johanna Valenzuela VIV
Shk AL
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9. Persbnal,empleado y relaciones laborales:

Comercial Administradora, S.A. ha mantenido en el transcurso de su
existencia, excelentes relaciones con todo su personal. Los empleados
de Comercial Administradora, S.A. tienen la opcién de pertenecer a la
Asociacién Solidarista de Grupo CASA, conocida como ASOCASA.

La cantidad de personal empleado durante los dltimos tres afos ha
variado de Ia siguiente manera:

ANOQ CANTIDAD
1997 14 empieados
1998 18 empleados
1999 25 empleados
2000 23 empleados

10. Politica de Dividendos e Intereses

A partir de 1995, 1a distribucién de dividendos ha sido de la siguiente

manera:
Periodo fiscal dividendos
1995 - Q0
1996 Q0
1997 Q0
1998 Q. 593,390
1999 Q. 681,498

Los intereses pagados por Valores emitidos en Comércial Administradora,
S.A., durante los afios Comprendidos entre 1995'y 1999 ascienden a

Q.2.706,697.

11.Factores de Riesgo:

a : Factores de Riesgo Inherentes al Negocio: -

* Operaciones:

Andlisis Financiero: E| otorgamiento de un arrendamiento esta sujeto a
una evaluacion de la documentacién que los clientes presentan
(Estados Financieros, Estados de Cuenta, Fiujos de Caja, etc.), los
cuales podrian adolecer de omisiones 0 ser alterados por los clientes

solicitantes, lo que puede conducir a un andlisis financiero
inadecuado.
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Para prevenir estas situaciones, durante el proceso de andlisis se
realiza un procedimiento de verificacién de la informacion;, mediante
investigaciones efectuadas directamente en las instituciones publicas
correspondientes tales como el Registro de la Propiedad y ofras;
instituciones bancarias y proveedores; solicitud de- informes
adicionales, certlf caciones yaclaramones '

Ademas se cuenta con personal de planta especnallzado en ei analisis
de crédito.

Secuestro de bienes: Ei arrendamiento es una operacion que se
garantiza a través de bienes muebles o realizables, los que por su
naturaleza dan lugar a gue puedan ser trasladados de un lugar a otro.

Esta situacién podria presentar dificultades en el ‘caso de que la
entidad se vea obligada a recurrir a las instancias legales para la
recuperacion de los bienes.

Por lo anterior, las operaciones de arrendamiento se realizan
principalmente con bienes que no sean faciles de secuestrar, o se
aseguran contra robo.

Deterioro de bienes: Los bienes objeto de arrendamiento por lo
general son susceptibles de dafio, ya sea por el desgaste causado
por su uso, por accidente o mal intencionado. :

El dafio a los bienes arrendados a un cliente moroso o0 con
incapacidad de pago puede impedir la recuperacion total o parcial del
capital representado en el mismo bien.

. Para ' contrarrestar este efecto se cuenta con contratos de
mantenimiento y seguros, cuando éstos se consideran necesarios.

¢ Estructura Financiera y Flujo de Fondos

Disponibilidad de financiamiento: Una parte fundamental para el giro
del negocio es el financiamiento proveniente de bancos locales, por io
que una situacién de iliquidez en el sistema financiero podria afectar el
flujo de fondos de la entidad, e impactar en la cantldad de recursos
dlsponlbles para operar. :
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Para minimizar este riesgo, se han gestionado lineas de
financiamiento extemo, con las que se ha venido trabajando desde
11998, lo que ha permitido que la situacion de iliquidez en el sistema
-guatemalteco no constituya un problema tan serio como lo ha sido -
para otras entidades. : '

‘La presente emisién de titulos de deuda permitira obtener otro medio
de financiamiento para las operaciones de la entidad, de tal forma que
las alternativas financieras de Comercial Administradora, S.A. no se -
vean limitadas. : : :

Es importante aclarar que una situacién de iliquidez, aparte del riesgo
ya planteado que significa para la entidad, también puede propiciar el
incremento de la demanda de este tipo de servicios.

Qgﬂg_ra_mggmg La morosidad en la cartera es otro factor de riesgo
importante en - eite tipo  de: negocio, pues puede provocar una
disminucion en el Flujo de Efectivo de la emisora. : T

Para minimizar este riesgo, se han ampliado y mejorado los controles

en el Departamento de Cobros, por medio de contratacién de personal

especializado, implementando pago de comisiones como medida para
incentivar el cobro, renegociacion de deudas, entrega de avisos y

recordatorios de pagos. E o S
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El cuadro de antigiedad de mora de la cartera de clientes de
COMERCIAL ADMINISTRADORAS, S.A. presentaba la siguiente

situacién al 30 de junio del 2000:

90 DIAS 60,023, 0.04 1,568,572 1.14 | 1,628,595 1.

120 DIAS 179,667 0.13 [ - 1,525,247 141 | 1704914 1.24
150 DIAS: s 220,888) 0.16 2,470,268 180 | 2691,123] 1.96
180 DIASYMAS 179806121/ 7.21 | 7,300,920 -5.32 | 17,197.041{12.53
TOTAL 10,356,666 7.54 12,865,007 9.37 | 23,221,673/16.91

Al 30 de junio del 2000 el valor total de la caﬂera asoendla a Q.
137,286, 294 .

Nota: Del 100% que compone la Cartera de Cobro Judicial setiene
por resolver el 83,33%. Este porcentaje no se ha rebajado de la
misma, debido a que los casos se encuentran. inmersos en procesos
judiciales, lo que no ha permitido liquidar ias operaciones.

MORA CONTAG!ADA

Cuando una cuenta llega a acumutar 90 dias de- atraso $6 ciasnﬁcan ‘
dentro del rubro de cobro administrativo, no solamente el valor de
dichas cuotas atrasadas, sino también e! saldo del contrato aunque
todavia no haya sido devengado.

e Mercado:

Demanda: La disminuciéon en los niveles de demanda de este tipo de

servicio podria llevar a una disminucion en el nivel de operaciones o ai
cierre total. .

Este riesgo seria compensado con el hecho de que la inversion es

recuperable mediante la ejecucion de los bienes objeto de
arrendamiento.

Oferta: Un incremento en la oferta del servicio producida por
crecimiento de la competencia podria conducir a una colocacion mas
lenta, 0 a una reduccién de margen financiero. :

Sin embargo, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., ademas de

poseer un segmento del mercado importante, puede recurrir a
estrategias de mercadeo tales como disminucion de tasas de interés,
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alargamiento de los plazos, diversificacién de equipos sujetos de
arrendamiento y otro tipo de medidas.

) Comp_etencia

Creditos bancarios; La oferta crediticia representada por bancos en
épocas de liquidez podria provocar una disminucién en la demanda
del servicio de arrendamiento en general, aunque a juzgar por la
situacion actual, CASA no estima que habré un incremento en los
niveles de liquidez en el Sistema Financiero Nacional por Io menos
durante los préximos dos afios. :

De todas maneras, el mercado del servicio de arrendamiento ha
crecido lo suficiente en los Ultimos dos afios como para estimar que un
restablecimiento de la liquidez en el sistema a niveles normaies, no
provocaria una disminucién importante en la demanda.

Otras arrendadoras: El incremento de la oferta del servicio de
arrendamiento por parte de otras arrendadoras ya existentes o nuevas
NO representa una amenaza seria . para COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. En tiempos recientes han surgido nuevas
entidades que brindan este servicio y las ya existentes han salido al
mercado con estrategias agresivas tales como tasas y -rentas mas

~ bajas, mayor flexibilidad en cuanto a rentas iniciales, plazos mas
largos u otras. Pero dadas las condiciones econdmicas y financieras
actuales del pais, estas entidades asumen un riesgo grave debido a
los errores en la medicién del riesgo que entrafian estos planes, ya
que se exponen a obtener un bajo nivel de recuperacion debido a la
rapidez en que sus carteras podrian entrar en mora.

El mercado que estas entidades abarcan no es lo suficientemente
grande para afectar nuestra colocacién ni 8 importante una clientela
con poca capacidad de pago. o

s Relaciones con Proveedores:

Por el tipo de negocio que es el arrendamiento con opcidh de compra,
se da una relacién simbiética entre Comercial Administradora, S.A. y
los vendedores de bienes.  Si la relacién con ellos se viera afectada,
podria llegar a reflejarse en una baja sensible en las operaciones de la
entidad, pues en muchos casos los vendedores son quienes envian a
sus clientes para que sean atendidos. Es por sllo que Comercial
Administradora, S.A. se ha esmerado en mantener una excelente
relacion con estos proveedores a diferentes niveles de Ia entidad.
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Tecnologia

La agilidéd qu requiere este tipo de negocio, hace a la entidad
" dependiente de los sistemas informaticos. La falta de un Sistema

Informético apropiado en entidades de arrendamiento, puede liegar a
constituir un riesgo importante. En tal sentido Comercial

| Administradora, S.A. cuenta con los servicios de Sertal, entidad

miembro de Grupo CASA, que brinda el soporte tecnolégico a todas

" las 4dreas de Comercial Administradora, S.A. Al mismo tiempo esta

entidad provee de servicio de mantenimiento preventivo y correctivo a
todas las areas de la entidad.

Reclamos Judiciales y Extrajudiciales

Debido al propio giro del negocio, Comercial Administradora, S.A.
puede verse en determinado momento involucrada en juicios contra
clientes que tengan problema en la cancelacion de sus obligaciones
con la entidad. Esta situaciéon puede afectar a la entidad en el sentido
que el sistema judicial guatemalteco se caracteriza por ser un sistema
muy lento en resolver y provocando que la recuperacion de la deuda
pueda tardar en hacerse efectiva. Es por ello que Comercial
Administradora, S.A. ha puesto especial interés en la seleccion de su
clientela, verificando sus antecedentes, referencias y conducta moral.
Adicionalmente, la entidad cuenta con un equipo de asesores legales
que brinda todo el apoyo necesaric para resolver cualquier
eventualidad en lo que a juicios se refiere.

b. Factores Externos de Riesgo

Los factores de riesgo que a continuacidn se describen obedecen a
situaciones que pueden darse en el entorno politico, econémico y social
que rodea a la entidad, por lo que COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.
A. no tiene un control directo sobre los mismos.

Politicos y Sociales.

Puede considerarse como riesgo el surgimiento de una situacion politica o
social que provoque inestabilidad o recesién econdémica a nivel nacional,
y que tuviera efectos negativos por un largo periodo de tiempo,
provocando diversos tipos de crisis, y ocasionando una baja en el nivel de
operaciones, ingresos y rentabilidad de CASA.
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Macroeconémicos

Decisiones no acertadas sobre las politicas macroeconémicas que el
Gobierno tome, pueden afectar directamente las actividades
econémicas del pais y por ende, las de la entidad. Es por ello que es
indispensable que estas politicas no tiendan a restringir la liquidez y
con ello el incremento de las tasas de interés, de tal forma que puedan
causar una recesion en la economia.

Un estado de recesién econdmica muy profundo y prolongado
impactaria en el nivel de operaciones de la entidad.

Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia

Estas politicas deben ser claras y con objetivos bien definidos, de tal
forma que no puedan generar incertidumbre en la economia y puedan
representar un riesgo para el buen funcionamiento de las entidades.
Problemas como et que ocasioné el cierre de carteras de los bancos
locales en meses pasados, puede afectar la liquidez en el mercado,
provocando alza en las tasas de interés y una recesion en la
economia. Es por ello que Comercial Administradora, S.A. no depende
totalmente de financiamiento local, sino también de lineas de crédito
del exterior para su fondeo, y ahora con la alternativa que puede

ofrecer la captacién de recursos a través de la emision de titulos de
deuda en la Boisa.

* Volatilidad en el tipo de cambio y tasas de interés

El riesgo en la volatilidad en el tipo de cambio puede afectar a la
entidad en el sentido que cuando Comercial Administradora, S.A.
otorga un arrendamiento en dblares a un cliente, éste pueda tener
problemas en conseguir los délares, por lo que puede conducir a un
incremento en la cartera de arrendamientos en mora, en tal sentido
Comercial Administradora, S.A. es muy cuidadosa en el andlisis
crediticio que realiza a cada caso y presta mucha atencién en los
clientes que solicitan arrendamiento en délares, por medio de una
debida verificacién, no solo de la capacidad de pago y las otras

‘razones analizadas, sino también que el giro de su negocio le

represente ingresos en délares, con lo cuai se minimiza este riesgo.
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Si bien las cuotas de arrendamiento pueden cambiarse cuando hay
volatilidades fuertes en las tasas de interés, ha sido politica de la
entidad tratar de no modificarlas. Esta puede causar que los
mérgenes financieros pueden verse afectados.

o Legislacion

Cualquier modificacion a la ley que prohiba a personas juridicas no
supervisadas por la Superintendencia de Bancos a realizar
arrendamientos con opcién a compra, puede afectar el giro del
negocio.

De acuerdo con lo establecido en el Articulo 103 de la Ley de Bancos,
los recursos provenientes de esta emision deberan ser utilizados
exclusivamente para financiar las operaciones de arrendamiento
financiero, pues de lo contrario se estaria incurriendo en el delito de
intermediacion financiera.

+ Sistema de justicia

La agilidad del sistema judicial puede ser factor limitante para
recuperar los casos en problemas. . Para contrarrestar este aspecto,
Comercial Administradora, S.A. cuenta con los servicios de abogados
que conjuntamente con el Departamento de Cobros efectlan una
labor eficaz en la recuperacion, utilizando estrategias tales como la
renegociacién de deudas, lo cual evita entablar una demanda judicial.

Cabe mencionar, que la estructura del leasing permite que la
- recuperacion del bien no sea tan complicado, debido a que el bien
pertenece a la entidad, hasta la cancelacion total de la obligacién.

¢ Politica Fiscal

Cualquier modificacion a las leyes fiscales que prohiba el registro del
arrendamiento . financiero = bajo los principios - de contabilidad
generalmente--aceptados y . estandares internacionales de registro
contable, pueden afectar en. la operativa contable de la entidad.
Asimismo, cualquier otra, modificacién a las leyes fiscales que
convierta las rentas en gastos no deducibles, puede afectar la
demanda del arrendamiento financiero por parte de los clientes.
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Sin embargo, el incremento al impuesto sobre la renta, por el tipo de
producto que es e! leasing, permite al cliente deducir totalmente sus
rentas, pudiendo de esta manera, aprovechar de una mejor forma los
recursos.

¢ Aspectos Ambientales

Al ser Comercial Administradora, S.A., una entidad Cuyo giro principal
del negocio es el de brindar un servicio, no puede de ninguna manera
afectar el medio ambiente.

b Otros Factores de Riesgo:

La morosidad en que pudiera llegar a incurrir Ia cartera es un importante
factor de riesgo para cualquier empresa dedicada al arrendamiento
financiero, ya que una interrupcion repentina muy drastica en el nivel de
ingresos normales, podrfa probocar la interrupcion en el cumplimiento de
obligaciones del emisor.

No se consideran otros factores de riesgo importantes que no se hayan
expuesto anteriormente.

12.NIVEL DE APALANCAMIENTO Y SISTEMA DE PAGO:

Como se aprecia en ios indices financieros de endeudamiento
incluidos en el presente prospecto, al 30 de diciembre de 1999, la
razén de endeudamiento de COMERCIAL ADMINISTRADORA, $.A., se
encuentra en una relacién de 0.7913 a 1. Este nivel es normal para el
tipo de actividad realizada por la entidad, ya que proporciona
financiamiento a terceros a través de la figura conocida como
arrendamiento financiero.

El cumplimiento de las obligaciones no depende en su totalidad de
futuras colocaciones, ya que la deuda sera amortizada con flujos de
efectivos propios y a través de contratacion de préstamos bancarios o
Nnuevas colocaciones. En las proyecciones financieras que se
adjuntan, puede notarse la forma de utilizacién de los recursos
provenientes de esta emisi6n y su forma de pago.
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13.ACTIVOS EN EL EXTRANJERO:

Actualmente Comercial Administradora, S.A. tiene un arrendamiento de
dos camionetas para turismo en Belice. E saldo de las rentas futuras no
devengadas es de UUS$.258,399.97. Esta operacién es garantizada por
una carta de crédito stand by de Atlantic Bank en Belice.

14.0TROS DATOS:
COMPETITIVIDAD DE LA EMISORA

Actualmente Comercial Administradora, S.A., se encuentra situada entre
las primeras tres entidades mas importantes de leasing en Guatemala,

Esto se basa en estudios e investigaciones efectuadas a los volimenes
de negocio generados por la competencia a través de los Vendedores,
que son las entidades proveedoras de los bienes objeto de
arrendamiento.

Estas investigaciones son realizadas por la misma entidad, debido a que
no existen fuentes externas que permitan medir entidades exclusivas de
leasing.

Este posicionamiento se debe a factores tales como:

o ' El tiempo que la entidad tiene de estar en el mercado, brindando
apoyo y asesoria profesional a todos sus clientes a través de un
equipo de asesores financieros y una administracion &gil;

* Planes accesibles para cada caso particular, y

e Promociones atractivas para el publico usuario del servicio.

Es importante menc;onar que una de las satuacuones que solidifi cé atin

més la posncnén de la entidad en el ‘mercado, fue la crisis financiera que

vivié ‘el pafs en los afios 1998 y 1999, ya que provoct el ciemre en.casi el

100% de las carteras de crédito de las. diferentes instituciones bancarlas

como consecuencia de la iliquidez en el sistema financiero.

Este fenébmeno provocd un incremento importante en la demanda de
arrendamientos como una solucién a la carencia de créditos.
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Ante esta situacién de iliquidez financiera, Comercial Admin'istrad'ora," SiA.

pudo mantener sus niveles de operacién debido a tres razones
fundamentales:

Adecuado manejo de los flujos de efectivo de la entidad,
Eficaz labor de recuperacion de la cartera en mora a través del
departamento de cobros vy,

» El mantenimiento de la fuente de financiamiento del exterior que

permitia mantener el desenvolvimiento normal de los servicios de
la entidad.

De esta forma, hubo un incremento en ef vqllumen de solicitudes de
financiamiento, lo que permitié que se fuera mas selectivo con los casos
que se presentaban.

Esta situacién provoco que la entidad se ganara aun més la confianza de
sus clientes y que clientes que solian trabajar con fa competencia se

volcaran hacia Comercial Administradora, S.A. para satisfacer sus
necesidades financieras.

Dentro de este mercado existen cuatro entidades de leasing consideradas
las mas importantes por el volumen de negocios que generan. Estas
entidades son: Citibank, Risdesa, Cuscatlén y Arcesa..

DEPENDENCIAS:

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. a la fecha, no depende de
regulaciones especiales que promuevan su actividad en Guatemala.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. tampoco depende de ningun tipo
de patentes, licencias o contratos.

RIESGOS:

Los principales acontecimientos que, en caso de concretarse, pudieran
llegar a afectar seriamente la situacién financiera econémica de la
emisora se encuentran detallados en el punto 11 del presente prospecto.
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PROYECTOS DE EXPANSION Y DESARROLLO:

- El'éxito obtenido por COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. se debe en
gran medida a su politica conservadora de inversion.

Dadas las abfuales cichnstan'_'c‘;i'as de la economia nacional, COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. no ha previsto incrementar significativamente
sus niveles de inversion durante los proximos afos.

POLITICA DE INVERSIONES:

Distribucion de Activos Fijos. Al 31 de diciembre de 1,999 la entidad
tenia inversiones en Activos Fijos distribuidos de la siguiente manera:

Mobiliario y Equipo Q. 317,027
 Mejoras a Propiedad Ajena Q. 479,229
~ Equipo de Computacién Q. 321,949
| Q.1,118,205
(-) Depreciacién Acumulada Q. (462,269)
| Q. 655936

A la fecha no se tiene inversiones en otras entidades, inversiones en
curso de realizacidn, ni inversiones futuras objeto de.compromisos en
firme. '
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CAPITULO I

CARACTERISTICAS DE LA EMISION



1. EMISIONES ANTERIORES:

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ha realizado con anterioridad
emisiones de pagarés no agrupados en series - estandares, para ser
colocados entre sus clientes inversionistas sin realizar oferta publica
previamente, mismos que ya se encuentran totaimente vencidos y pagados.

El objeto de la presente emision, es contar con fuentes aiternas a las lineas.
de credito bancario para el otorgamiento de las operaciones de giro normal
de la entidad, buscando que dichas fuentes estén acordes a lo que la
legislacién  guatemalteca determine para entidades dedicadas al
arrendamiento con opcién a compra. L . ,

2, TIPO DE OBLIGACION:

Los titulos a emitir son pagarés, los que se encuentran tipificados en los
- articulos del 490 al 493 del Cédigo de Comercio. .

3. DENOMINACION:

La presente emisién sera denominada “Pagarés CASA 1"

4. MONTO:

La emisién serd por un monto. méximo. de. diez millones de quetzales
.(revolventes). : :

5. NUMERO DE TITULOS A EMITIR, VALOR NOMINAL DE LOS PAGARES
Y SUS SERIES: | | . |

El ndmero de titulos a emitirse es indeterminédo, ya'que éstaré en funcién
del valor de cada titulo, La emisién estara representada por pagarés con un

valor nominal de mil Quetzales o mlltiplos de mil cada uno, agrupados en
series.

Cada serie podra tener diferentes caracteristicas, pero dentro de ellas
conferiran los mismos derechos, serén emitidas a plazos no menores de un

afo y se identificaran con letras a partir de la serie “A”, en orden alfabético y
correlativo. : . o
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Cada serie se emitiré por el monto que determine la emisora en su momento,
previa autorizacion de la Bolsa de Valores Nacional, S.A.

~Podré emitirse, ya sea en forma simulténea o sucesiva, una o mas series

" hasta por el monto que la emisora decida, siempre y cuando la totalidad de
- pagarés emitidos y no vencidos no exceda en ningdn momento el valor de los
10 millones de quetzales autorizados en esta emision.

FECHA DE EMISION

. La fecha de emisnén de la prlmera serie queda sujeta a la aprobacién de esta
amision por parte de la Bolsa'de Valores Nacional, S.A. y a la inscripcion en
el Registro del Mercado de Valores y Mercancias.

. INTERESES:

A partir de la fecha de emisién y en tanto no sean amortizados, los Pagarés
CASA-1 generaran un interés bruto anual sobre su valor nomiinal, a una tasa
de interés fija, variable o mixta, segun se determine en el momento de la
emision de la serie a que pertenecen.

Dichos intereses podran ser pagados-en forma mensual, bimestral, trimestral,
semestral, anual o al vencimiento de cada titulo, segtn se determine en el
momento de la emision de la serie a que pertenecen. '

La fecha de pago de intereses serd el pnmer ‘dia habil s1gu|ente al

vencimiento del periodo que corresponda segun la periodicidad de pago
establecida.

Para efectos de célculo de intereses, se tomaran meses de'30 dias, y se
hara sobre el valor nomlnal del pagaré

En caso que la tasa de mterés sea fija, la emisora determmara la mlsma enel
momento de emisidn de la serie o serieés correspondientes. '

Si la tasa fuera variable, la emisora determinara la tasa 1mcnal previa
: aprobacuén de BOLSA DE VALORES NACIONAL S A

La tasa de interés variable podré--sublr o bajar, a partir de la tasa inicial,

tantos puntos como aumente o disminuya la tasa de interés promedio activa
que cobran los bancos privados que publica la Superintendencia de Bancos

pagina No. 22



de Guatemala para tal efecto. En caso de no contarse con esta informacién,

se tomaré |a tasa de interés que el BANCO INDUSTRIAL, S.A. aplique al
mismo tipo de operaciones. . :

Esta variacion en las tasas activas bancarias se calcularé en el periodo que
corresponda entre la fecha de emisidén de la serie de que se trate, y |a fecha
de pago de los intereses, y se notificard mensualmente a la bolsa,

Tanto la tasa de interds inicial como el criterio de variacién, se expresaran en
el titulo de cada pagaré, : :

La tasa de interés mixta consistird en un rendli'miento fijo, que se garantiza
como el minimo y podré aumentar en la misma direccion y proporcién en que
aumente la tasa activa bancaria antes indicada que corresponda.

. PLAZO DE LA EMISION:

La emisién de Pagares CASA-1 tendrd un plazd de 5 a‘ﬂos‘ pafa su
amortizacion total, contados a partir de la fecha de emision de Ia primera
serie, :

- Dentro de este plazo, la emisora podra emitir pagarés en forma revolvente,
de tal manera que en cualquier momento, al vencerse una'serie, ya sea en
forma simultanea o posteriormente a dicho vencimiento, podra emitirse una o
més series de pagarés, siempre y cuando la totalidad de pagares emitidos y
no vencidos no supere el monto de 10 millones de quetzales, -

Cada serie tendré el plazo que determine la emisora en el mémento de su
emision, previa autorizacién de la Bolsa de Valores Nacional, S.A., el cual, en
ninguin caso, sera menor de:un afio.

En ningin caso podrad emitirse alguna serie cuya fecha de vencimiento
sobrepase la fecha en que vence esta emision, : ' :
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9. GARANTIA:

En el momento de solicitar la autorizacién de la Bolsa de Valores Nacional,
S.A. para la presente emisién, se tiene vigente un préstamo bancario
garantizado con varios contratos de arrendamiento, segun se indica en la
nota 6 del informe a los estados financieros auditados al 31 de dicismbre de
1999. El monto de dicho préstamo asciende a Q.21,289,686.00, el cual fue

suscrito con Hamilton Bank, NA, al 9% de interés, y con vencimiento al 31 de
jutio del 2003.

La obligacién queda garantizada con los bienes enajenables que posea el
emisor en e momento de exigirse su cumplimiento. Por lo tanto,
exceptuando los contratos anteriormente mencionados, esta emision esta
respaldada con los activos de la sociedad, sin ninguna otra limitacién, sobre
los cuales no pesa gravamen alguno en el momento de solicitar la
autorizacién de la emision.

10. FORMA DE CIRCULACION:

Los pagarés estardn representados por titulos nominativos y seran
registrados en los libros de la emisora. Seran transferibles mediante endoso
y serén negociables Unicamente en la Bolsa de Valores Nacional, S.A.

11. TITULOS DE LOS PAGARES:

La emisora emitir4 titulos que contendran los requisitos a que se refieren los
Articulos 386 y del 490 al 493 del Codigo de Comercio y no requerirdn de
protesto ni de ninguna ofra diligencia para que sus legitimos tenedores
puedan ejercer los derechos que confieren.

Estos llevaran por lo menos una firma autégrafa, ya sea del Presidente del
Consejo de Administracién o la del Gerente General, y se hara constar en los
mismos ‘que seran negociables Unica y exciusivamente en la Bolsa de
Valores Nacional, S.A.

En el anverso de los titulos se consignara su denominacién, la leyenda “libre
de protesto”, la serie a la que pertenecen y el nimero correlativo que les
corresponda. Asi también estara incluida la leyenda “LA INSCRIPCION DE
ESTA EMISION EN BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A. NO CERTIFICA
LA BONDAD DEL INSTRUMENTO NI LA SOLVENCIA DE LA EMISORA”
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También se consignara el nombre del o de los copropietarios, las fechas de

emision y el valor, tanto de la serie a la que pertenecen como del propio
tltulo la fecha de vencimiento y el tipo de tasa.

En el reverso de los titulos se transcribiré el acuerdo de emision del Consejo
de Administracion, la fecha de aprobacion en la Bolsa de Valores Nacional,

S.A. y el nimero de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y
Mercancias.

También apareceré en el reverso la tabla de fechas para pago de intereses;
el aviso de que los rendimientos generados por el titulo estan sujetos al

Impuesto Sobre Productos Financieros, asi como la tabla para consignar los
endosos.

12.DERECHOS QUE CONFIEREN Y LUGAR DE PAGO:

Los legitimos tenedores de los titulos tendréan derecho a:

¢ Al pago de una tasa de interés calculada sobre su valor nominal, ya sea

fija o variable, segun se determine en el momento de la emisién de la
serie correspondiente.

Al cobro del capital contra entrega del titulo al valor nominal; el siguiente

dia habil a la fecha de vencimiento, sin necesidad de protesto ni de
ninguna otra diligencia previa. -

Los pagos de capital e intereses se harén en las oficinas de la emisora,
ubicadas en 7 Avenida 7-07 Zona 9, Edificio CASA Séptimo Nivel, o en
cualquier otro lugar que en el futuro el Consejo de Admnmstracnén de la
emisora disponga, previa publicacién y aprobacién de la Bolsa de Valores

Nacional, S.A., asimismo podran ser enviados por mensajero si es requerido
por el cliente.

13.SUBORDINACION DE LA EMISION:

Esta emisién de pagarés no quedara subordinada a ninguna otra emision
antenor ni deudas de ningun otro tipo. :
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14.L.EGISLACION:

La presente emision ha sido creada bajo la legislacién vigente de la
Republica de Guatemala.

En caso de litigio, seran competentes los tribunales de la Ciudad de
Guatemala.

15.SUSCRIPCION

A la fecha no existe compromiso de suscripcion total o parcial de la emisién.
Sin embargo, el emisor podra emitir una 0 mas series suscritas en el
momento en que lo estime conveniente.

16.AGENTES:

El emisor ha contratado los servicios de LAFISE VALORES, S.A. para la
estructuracién de la presente emision. También fungira como la casa de
bolsa encargada de la gestién de aprobacion ante |la Bolsa de Valores
Nacional, S.A., para su inscripcién en el Registro del Mercado de Valores y
Mercancias, y para representarla en el cierre de operaciones en bolsa. La

direccion de Lafise Valores es: 16 calle 0-55 zona 10 Edificio Torre
Internacional Nivel 9.

La promociéon de la presente emisién quedard a cargo directamente de la
emisora, asi como también los pagos de intereses y capital.

17.0BJETO DE LA EMISION Y DESTINO DE LOS FONDOS:

Los fondos obtenidos como producto de la colocacion de los titulos de la
presente emisidn, seran utilizados exclusivamente como capital de trabajo

para financiar incrementos en el nivel de operaciones, las que consisten en
realizar arrendamientos financieros.

18.CALIFICACION DE RIESGO:

Debido a que no existe en Guatemala una entidad especializada, esta
emisién no ha sido sometida a calificacidén de riesgo.
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19.INCUMPLIMIENTO DE LA EMISORA:

El incumplimiento en el pago de intereses de parte del emisor, darg lugar a
que el tenedor del titulo al que se haya incumplido, dé por vencido el plazo
del mismo, quedando facultado para el cobro inmediato de el o los titulos que
posea, mas los intereses correspondientes al periodo contado desde el dia
siguiente a la Ultima fecha de pago hasta el dia anterior a }a amortizacion.

20. OTRAS EMISIONES:

21.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. no tiene emisiones de titulos
representativos de deuda vigentes.

CARACTERISTICAS DE LA PRIMERA SERIE:
DENOMINACION : Pagarés CASA-1 Serie A
MONTO : Q. 100,000.00

PLAZO : 365dias

TIPO DE ANO : 365dias

BASE CALCULO INTS. : 360dias

INTERESES :  16.00% anual, nominal, fijo

PERIODICIDAD DE PAGO: Al vencimiento

22.FECHA DE APROBACION E INSCRIPCION:

La emisién de Pagarés CASA 1 fue aprobada en la Bolsa de Valores
Nacional, S. A. El dia uno de septiembre del afio 2,000, y quedé inscrita en el
Registro del Mercado de Valores y Mercancias el dia 14 de diciembre del afio
2,000, bajo el niimero 01040100602170001.
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CAPITULO Il
INFORMACION FINANCIERA




1. ESTADOS FINANCIEROS. Adjuntos.
2. SITUACION FISCAL:

Hasta el momento de la aprobacién de Ia presente emision, COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. no tiene ni ha tenido reparos de ningun tipo por
parte del Ministerio de Finanzas Pubiicas ni la Superintendencia de
Administracion Tributaria

3. PERSPECTIVAS:

El volumen de operaciones generado por la sociedad desde su creacion
ha requerido de fuertes aportaciones de capital de parte de sus
accionistas, habiéndose alcanzado resultados satisfactorios y un
posicionamiento importante en el mercado guatemalteco, por arriba de lo
proyectado en el momento de su fundacién.

En el presente momento, no se han contemplado nuevos planes de
expansion y la estrategia a seguir en lo sucesivo consistira en seguir
respondiendo a las exigencias del mercado.

4. INFORMACION SOBRE EL AUDITOR EXTERNO:

El curriculum del auditor externo, el tiempo de auditar a la entidad,
direccion, nimeros de inscripcién en los colegios y otros datos, se
encuentran en el anexo.

5. INDICES FINANCIEROS:
a. Liquidez:

¢ Razén corriente:

Se obtiene de dividir la cuenta denominada activos corrientes entre
el monto que corresponde a los pasivos a corto plazo. El resultado
obtenido indica“ la cantidad de fondos disponibles para cubrir
obiigaciones. Para nuestra entidad el resuitado fue el siguiente:
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PERIODO ACTIVO PASIVO RAZON

FISCAL CIRCULANTECIRCULANTECIRCULANTE
AL 31/12/1999 Q. 83,817,452 Q. 48,728,060 172%
AL 31/12/1998 Q. 72,695,843 Q. 47,070,185 154%
AL 31/12/1997 Q. 40,077,530 Q. 20,236,693 198%

¢ Rotacién de cuentas por cobrar:

Se obtiene de dividir el monto registrado como cuentas por cobrar,
entre el promedio de ingresos diarios {ventas totales/360 dias). El
resultado indica la cantidad de dias que la entidad tarda en
convertir sus cuentas por cobrar en efectivo. La rotacion de
nuestras cuentas por cobrar ha sido la siguiente:

PERIODO CUENTAS  VENTAS INGRESO ROTACION
FISCAL POR COBRAR TOTALES PROMEDIO CTAS.XCOB.
AL 30/6/1999 Q.168,692,170 Q. 98,054,510 Q. 275,151 613 dias
AL 30/8/1988 Q.165,459,569 Q. 62,737,380 Q. 174,270 949 dias
AL 30/6/1997 Q. 89,882,891 Q. 34,300,950 Q. 95,280 943 dias

Endeudamiento:

Razén de endeudamiento:
Esta razén mide el porcentaje de fondos proporcionados por los
acreedores de la entidad para el financiamiento de activos. Se obtiene
de dividir la deuda total entre 1os activos totales, mostrandose asi los
siguientes resultados:

PERIODO DEUDA ACTIVOS RAZON DE
FISCAL TOTAL TOTALES ENDEUDAMIENTO
AL 30/12/1999 Q.140.257,411 Q.177,243,715 79.83%
AL 30/12/1998 Q.132,015,323 Q.189,704,136 77.80%
AL 30/12/1997 Q. 75,025,515 Q. 96,938,324 77.40%
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Razén pasivo-capital:
Esta medida indica la relacién entre los fondos que proveen los
acreedores y los que aportan los accionistas. Se obtiene dividiendo la
deuda total dentro del capital contable.

PERIODO PASIVO CAPITAL RAZON DE
FISCAL TOTAL CONTABLE ENDEUDAMIENTQ

AL 30/12/1999 .140,257,411 Q. 2,927,819 4,790%

AL 30/12/1998 Q.132,015,323 Q. 2,982,408 4,426%

AL 30/12/1997 Q. 75,025,515 Q. 1,360,283 5,515%

Cobertura de intereses:

Esta razdén mide la habilidad de la entidad para efectuar pagos de
intereses. Mientras mayor sea el valor de esta razén, la entidad se
encuentra en mejores condiciones de cumplir con sus pagos de
intereses.

Un valor de esta razédn igual a 1 significa que las utilidades de la
entidad se emplean en su totalidad para cubrir los gastos de intereses.

PERIODO UTILIDAD BTA. GASTOS COBERTURA
FISCAL + GASTOS FIN. FINANCIEROS DE INTERESES

AL 30/12/1999 Q. 23,754,638 Q.22,953,347 1.03

AL 30/12/1998 Q. 18,014,083 Q.17,0086,970 1.06

AL 30/12/1997 Q. 7,350,196 Q. 6,456,150 1.14

Indices de rentabilidad:
Rendimiento sobre capital (ROE):
Mide la tasa de rendimiento obtenido por los accionistas con base en

su inversion. Se calcula al dividir las utilidades netas dentro del capital
pagado:

PERIODO UTILIDADES CAPITAL RENDIMIENTO
FISCAL NETAS PAGADO S/ CAPITAL

AL 30/12/1998 Q.626,909 Q. 2,000,000 31.35%

AL 30/12/1998 Q.715,515 Q. 2,000,000 35.78%

AL 30/112/1997  Q.624,621 Q. 500,000 125.32%
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Margen de utilidad sobre ventas:

Esta razén muestra la utilidad que se obtiene por cada quetzal de
ingreso. Se calcula dividiendo las utilidades netas dentro de las ventas

totales:
PERIODO UTILIDADES VENTAS MARGEN UTILIDAD
FISCAL NETAS TOTALES S/ VENTAS
AL 30/12/1999 (1.626,909 Q. 99,054,510 0.63%
AL 30/12/1998 Q.715,515 Q. 62,737,380 1.14%
AL 30/12/1997 Q.624,621 Q. 34,300,950 1.82%

Ganancia operativa sobre ventas, excluyendo gastos
financieros:

Se obtiene de dividir las utilidades en operacion dentro del total de ventas:

GANANCIA OPERATIVA
PERIODO UTILIDADES VENTAS S/VENTAS - GASTOS
FISCAL EN OPERACION TOTALES FINANCIEROS
Al 30/12/1998 1.23,754,638 Q. 99,054,510 23.98%
AL 30/12/1998 2.18,014,063 Q. 62,737,380 28.71%
AL 30/12/1887 Q. 7,350,196 Q. 34,300,950 21.42%

iInmovilizacion de la inversion:

Se obtiene de dividir el activo total menos el activo no corriente,
dentro del total de activos:

ACTIVO TOTAL -

PERICDO ACTIVO NO ACTIVO INMOVILIZACION
FISCAL CIRCULANTE TOTAL DE LA INVERSION

AL 30/12/1999 Q83,817,452 Q. 177,243,715 47.29%

AL 30/12/1998  Q.72,695,843 Q. 169,704,136 42.84%

AL 30/121087  Q.40,077,530 Q. 06,938,324 41.34%

6. INFORMES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION. Adjuntos.

7. PROYECCIONES FINANCIERAS. Adjuntas.
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Guatemala, 31 de agosto del 2000.

Serfiores
Bolsa de Valores Nacional
Presente.

Estimados sefiores:

En refacion con las razones financieras que son preparadas tomando en consideracién
el total del Pasivo, de la manera mas atenta informo lo siguiente:

Los estados financieros de Comercial Administradora, S.A. son preparados de
conformidad con las politicas contables definidas por la administracién de la compaifiia,
las cuales han sido utilizadas consistentemente afic con afic. Dicha situacion ha sido

confirmada por la firma Lizarralde & lLara, ya que no han objetado sobre su
consistencia.

En la Nota 1%) de dicho informe los auditores presentan el Método de Reconocimiento
de los Ingresos, indicando en el segundo parrafo de dicha nota que: Las cuotas por

arrendamiento financiero que no han sido devengadas, se registraran como productos
por realizar.

Partiendo de este punto dichas cuotas se presentan en el balance general dentro del

~asvq, pero no representan ninguna obligacion para la empresa ya que se trasladaran
a ingresoxperiddicamente, con forme sean devengadas,

Qnte expuesto los montos de productos por realizar de los afios 1999,
1998 y 1997, no Bstan incluidos en el total del Pasivo par propésitos de la Razén de
endeudamiento y R&zén Pasivo-Capital.

Agradeciendo su aten

Atentamente,

José Ignacio Lejarraga E.
Gerente General

'COMERCIAL ADMINISTRADORA, S5.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mao. nivel

’

Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.




Anexo A

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S A.

Estados Financieros al 30 de junio 2000




BALANCE GENRAL
Jumo 2000
Expresados en Quetzaies

ACTIVO
Circulante
e Efectivo 2,519.524
Inversiones 15,514 0Q7
Prestamos por Cobrar Corto Plazp/ Neto 47,701,404
Ctras Cuentas nor Cobrar ‘ 14,988:819
AcTIvos en arrencamintd 5.899.383
Activos en arrendgminto Recogidos 2623415

Impdestos anticipddos

Fijo

Prestimos por Cobrar Large Plazo - Neto 88,588 322

Propiedad Planta y Equipe 559,688

Cargos Diferidos 2,000
Tatal Activo 178,396 543

PASIVO

‘Corto plaze

Cuentas y gestos acumulades por pagar : 16,969,286

Cuentas por pagar a compafias relacionadas 10,208,471

Prestamos por pagar 24,839,915

Largo plazo

Prestamos por pager fargo plazo 91.345 406

Productes por realizar 31,324 342

Pravision para Indemméqc'iones 272,964
Total pasivo 174,964,884

Capital Aportado 2,000,000

Utiiidedes Retenidas 927,819

Utilidad del Periodo ' 503,860
Total Tnversion Accionistas 3,431,679
Total pasivo e inversion accionistas 178+396,563

El infrascrita Merito Cantadoe en fa Superintendencia de Admifjstracion Tril
el numero 89 875 Cartifica que : El balance general qiue. antece

fa situacion financiery de Ig Empresa Comercial Adiministradera

José Ignacia Lejarraga Gersan A, Fuentel
Representante Legal . i Contader Géneral

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. nivel,
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 Yy 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.




ESTADO DE RESULTADOS Y UTILIDADES RETENIDAS
DEL 01 DE ENERO AL 30 DE JUNIO DEL 2000
EXPRESADOS EN QUETZALES

INGRESOS

Rentas por arrendamiento 49,020,718
Ingresos financieros 2,957,820
Otros ingresos 928,789

Total Ingresos . 52,907,327

o

GASTOS DE OPERACION

Costo de ventas 37,673,818
Gastos de operacidn 2,890,754
Gastos financieros 11,838,894
Total gastos de operacién 52,403,467
Utilidad en operaciones 503,860
Utilidades retenides 027,819
Total utilidada al 30 de junio 2000 1,431,679

infrascrito Perito Contador cin registro en la Superintendencia de Ad-

—
José Ignacio Lejorrage Gerson A. Fuen
Representante Legal Contador {eneral

\

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. nivel,
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331 -B8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.



ESTADQOS DE FLUJO DE EFECTIVC
DEL SEMESTRE TERMINADO EN JUNIOQ 30 DEL 2000
{ EXPRESADOS EN QUETZALES )

ACTIVIDADES DE OPERACION

Utilidad neta 503,860

AjusTes para concilier la utilided neta con °
el efectiva gererado por las operaciones: -

Bepreciacidn 15Q.412,
Amartizecidn 475
Provisidén para indemni zaciones 125,575

Aumento y disminucion en acTivos ¥ pasivos

Préstamos por cobrar 14,759,011
Otras cuentas por cobrar 2654614
AcTivos en arrendamiento (3,622,451)
Activos en arrendamiento recogidos (2,623,415)
Impuestos Anticipados ) 821,035
Cuentas y Gastos acumulados par pagor 5,886,953
Cuentas por pagar a compafias afiliadas 2,979,239
Productos por reaiizar {2.733,643)
Pago Indemnizaciones (32,5%¢)
Efectivo neto usado en actividades de operacidn T 18,869,308

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicion de propiedad o equipe (54,164}
Efectivo neto usado en actividades de inversién (54.164)

ACTIVIDADES DE FINANCTAMIENTO

Contratacién de préstamos

Amortizacién de préstamos (5.574.580)
Aumento en capital social

Pago de dividendos

Efectivo neto generado por actividades de financia-

miento {5,576,580)
AUMENTO NETO EN EFECTIVQ Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 13,238,564
EFECTIVO ¥ EQUIVALENTE AL INICIO DEL ARO 4,794,967

QY EQUIVALENTE AL 30 DE JUNIO 2000 18,033,531

lujo de efe
de efective que antedgde pertenece a la Empresa Comercial Admimffradars, 5.

b ’
José Ignacid Lejarragn Gerson A. Fue

Representate Legal Convador Seneral

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa,
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 v 331-8372 Fax: 331-6253 Guat

7mo. nivel,
emala, C A.




Anexo B

Comercial Administradora, S. A.

Estados financieros por los anos
terminados en diciembre 31, 1999 y 1998 y
Dictamen de los Auditores Independientes

Lizarralde & Lara, CPA
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIE_NTES

Al Consejo de Administracién y
a los Accionistas de
Comercial Administradora, S. A.

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Comercial Administradora, S. A. a diciembre
31, 1999 y 1998 y los estados de resultados y utilidades retenidas, y de flujos de efectivo que le
son relativos por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son
responsabilidad de la administraciéon de la Compafiia. Nuestra responsabilidad es expresar una
opini6n sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias se efectuaron de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas.
Estas normas requieren que una auditoria sea planificada y realizada para obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros carecen de errores importantes. Una auditoria incluye
examinar, en base a pruebas selectivas, la evidencia que soporta las cifras y revelaciones en los
estados financieros. Una auditoria incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados, y de las estimaciones importantes preparadas por la administracion, asi como la

evaluacién de la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestras
- auditorias proporcionan una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Comercial Administradora, S. A. a
diciembre 31, 1999 y 1998 y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, de conformidad con las politicas contables descritas en la
Nota 1.

Lic. Rolando Lara Leiva
CPA. Colegiado No. 1671

Abril 14, 2000
Guatemala, C. A.




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

BALANCES GENERALES
DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

Notas
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE;
Efectivo Ig
Inversiones 1b,1g,2
Préstamos por cobrar a corto plazo ~ Neto 1,3
Otras cuentas por cobrar b
Activos en arrendamiento
Impuestos anticipados 7
Total activo circulante
PRESTAMOS POR COBRAR A LARGO
PLLAZO - Neto _ 1£,3
MOBILIARIO Y EQUIPO - Neto lc,4
CARGOS DIFERIDOS 1d, 5
TOTAL

1999 1998
Q. 12,508 Q. 44,553
4,782,459 2,660,000
58,281,085 52,227,464
17,643,433 16,445 714
2,276,932 1,318,112

821,035

83,817,452 72,695,843
92,767,652 96,786,391
655,936 215,177
2.675 6.725

Q.177,243,715  Q.169,704,136

{Continda}




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

BALANCES GENERALES
DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

Notas

PASIWVO E INVERSION DE LOS
ACCIONISTAS

PASIVO A CORTO PLAZO:
Cuentas y gastos acumulados por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar 7
Cuentas por pagar a compafiia relacionada
Porcion a corto plazo de préstamos por pagar a
largo plazo 1f,6

Total pasivo a corto plazo

PRESTAMOS POR PAGAR A LARGO :
PLAZO & 1£,6

PRODUCTOS POR REALIZAR la

PROVISION PARA INDEMNIZACIONES le
Total pasivo

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:
 Autorizadas 500,000 acciones comunes con
valor nominal de Q.10 cada una. Suscritas y
pagadas, 200,000 acciones.
Utilidades retenidas 8

Total inversién de los accionistas

TOTAL

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

-7-

1999

Q. 11,082,333

7,229,232

30,416,495

48,728,060

91,349,406

34,058,485

179,945

174,315,896

2,000,000

927819

2,927.819

1998

Q. 8,719,111
87,983
9,956,458

28,306,633

47,070,185

84,838,934
34,706,405

106,204

166,721,728

2,000,000
982,408

2,982 408

Q. 177,243,715 Q. 169,704,136

(Concluye)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS Y UTILIDADES RETENIDAS
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

Notas 1999 1998
INGRESOS:
Rentas por arrendamiento e ingresos
financieros la Q. 97,689,016 Q. 61,733,176
Otros ingresos lh 1,365,494 1,004,204
Total ingresos 99.054,510 62,737,380
GASTOS DE OPERACION:
Costo de ventas 70,565,869 41,049,185
Gastos de operacion 4,734,003 3,674,132
Gastos financieros 22,953,347 17,006,970
Total gastos de operacion 98,253,219 61,730,287
UTILIDAD EN OPERACION 801,291 1,007,093
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 7 (174,382) (291,578)
UTILIDAD NETA 626,909 715,515
UTILIDADES RETENIDAS, AL INICIO DEL
ANO 8 982,408 860,283
DIVIDENDOQOS PAGADOS {681,498) (593,390)
UTI}IDADES RETENIDAS, AL FINAL DEL
ANO 8 Q. 927819 Q. 982,408

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

1999 1998
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta Q. 626,909 Q. 715,515
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
generado por (usado en) las operaciones:
Depreciacion 158,313 128,555
Amortizacion 4,050 4,050
Provision para indemnizaciones 89,111 50,291
Cambios netos en activos y pasivos que generaron (usaron)
efectivo:
Préstamos por cobrar (2,034,882) (66,972,990)
Otras cuentas por cobrar ‘ (1,197,719) (8,603,688)
Activos en arrendamiento (958,820) 1,779,656
Impuestos anticipados (821,035)
Cuentas por pagar a compailias afiliadas (2,727,226) 9,956,458
Cuentas y gastos acumulados por pagar 2,363,222 981,650
Impuesto sobre la renta por pagar {87,983) (75,730)
Productos por realizar (647,920) 14,153,879
Documentos por pagar (1,002,219)
Pago de indemnizaciones (15.370) (57,371)
Efectivo neto usado en actividades de operacion (5.249,350) (48,941,944)
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedad y equipo (623,807) (60,262)
Bajas de activo fijo mobiliario y equipo 24,737
Efectivo neto usado en actividades de inversion (599,070) (60,262)

(Continia)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

E§TADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

1999 1998
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Contratacion de préstamos Q. 23,845,707 Q.104,940,013
Amortizacién de préstamos (15,225,375) (57,803,285)
Aumento en capital social 1,500,000
Pago de dividendos (681,498) (593,390)
Efectivo neto generado por actividades de
financiamiento 1,938,834 48,043,338
AUMENTO (DISMINUCION) NETA EN EFECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFECTIVO 2,090,414 (958,868)
EFECTIVO Y gQUIVALENTES DE EFECTIVQ, AL
INICIO DEL ANO 2,704,553 3,663,421
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, AL '
FINAL DEL ANO Q. 4,794,967 Q. 2,704,553
REVELACIONES COMPLEMENTARIAS AL ESTADO
DE FLUJOS DE EFECTIVO:
Efectivo pagado durante el afio por:
Intereses bancarios Q. 7,705,422 Q. 3,986,854
Impuesto sobre la renta e impuesto a las empresas _
mercantiles y agropecuarias Q. 654,638 Q. 687277
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
Efectivo Q. 12,508 Q. 44,553
Inversiones 4,782,459 2,660,000

Q. 4,794,967 Q. 2,704,553

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros. (Concluye)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1999 Y 1998
(Expresados en Quetzales)

1. OPERACIONES Y PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Operaciones - Comercial Administradora, S. A. (la Compafiia), fue constituida como una
sociedad anonima, en mayo 23, 1994, de acuerdo a las disposiciones legales de
Guatemala. Su actividad principal es otorgar financiamiento por medio de contratos de
préstamos fiduciarios e hipotecarios, negociar en titulos - valores publicos y privados y
prestar el servicio de arrendamiento de equipo con opcion a compra.

Principales Politicas Contables - A continuacion se presenta un resumen de las
principales politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros.

a. Método de Reconocimiento de los Ingresos - Los resultados se reportan con base
al método de lo devengado. Las cuotas por arrendamiento financiero que no han
sido devengadas, se registran como productos por realizar.

b. Inversiones - Se valorizan al costo de adquisicion que es igual al valor nominal de
los titulos. Los intereses devengados se presentan como otras cuentas por cobrar.

c. Mobiliario y Equipo - Se valorizan al costo de adquisicion. La depreciacion se
calcula por el método de linea recta, basados en la vida util estimada de los activos.
Los gastos de reparacién y mantenimiento que no extienden la vida til de los
activos se cargan a resultados del afio en que se incurren. Las mejoras que
prolongan la vida 1til de los activos se capitalizan.

d. Cargos Diferidos - Los gastos de organizacion se amortizan por el método de
linea recta, en un periodo de cinco afios.

e. Provisién para Indemnizaciones - La legislacion laboral de Guatemala establece
el pago de un mes de salario por cada afio trabajado, calculado sobre la base de los
salarios devengados durante los Gltimos seis meses, siempre y cuando €l empleado
es despedido sin causa justificada, o en caso de muerte. Si este fuera el caso, el

pago debera hacerse a sus herederos. La Compafiia ha registrado una provision
para cubrir esta obligacion.




f Valuacién de Moneda Extranjera - Las transacciones y saldos en moneda
.extranjera tales como concesion de préstamos por cobrar y obtencion de préstamos
por pagar, se registran utilizando la tasa de cambio vigente en el mercado bancario,
en ¢l momento en que se realizan las operaciones.

g Equivalentes de efectivo - Para efectos de preparacion del estado de flujos de
efectivo se han considerado como equivalentes de efectivo las inversiones que
vencen dentro de los tres meses siguientes al cierre.

h. Otros Ingresos — Esta integrado por los gastos de formalizacion del contrato de
arrendamiento que paga el cliente.

2. INVERSIONES
Interés
Anual 1999 1998
Agro Valores, reporto en Banco del Agro 28% Q. 1,029,459 Q.

Mercado de Valores, S. A., deposito a Ia
vista en el Banco Industrial, S. A. 7% 3,753.000 2,660,000

Q. 4,782,459 Q. 2,660,000

3. PRESTAMOS POR COBRAR

La garantia y el plazo de los préstamos por cobrar a diciembre 31, es como sigue:

Corto Plazo Largo Total Total
Plazo 1999 1998
Financiamientos fiduciarios Q.11,525,046 Q. 3,061,773 Q. 14,586,819 Q. 8222677
Financiamientos hipotecarios 216,758 - 216,758 1,828,107
Inversion neta en arrendamiento
financiero 49,157,711 89,705,879 138,863,590 141,581,501

60,899,515 92,767,652 153,667,167 151,632,285

Menos: Reserva para préstamos

incobrables (2.618.430) (2.618.430) (2.618.430)

Q.58,281,085 Q.92,767,652 Q.151,048,737 Q.149,013,855

Las tasas de interés anual incluyendo costos financieros, aplicadas en los préstamos
fiduciarios e hipotecarios oscilaron entre €l 9% y el 33%. Para arrendamientos financieros
las tasas de rendimiento oscilaron entre el 15% y 30%.




La inversién neta en arrendamiento financiero establece que al finalizar el contrato de
arrendamiento, el arrendatario puede ejercer la opcion de compra del activo arrendado lo
que asegura el ejercicio de esta opcion. A diciembre 31, 1999 y 1998 ciertos contratos
estan comprometidos como garantia de préstamo por pagar. (Ver Nota 6)

MOBILIARIO Y EQUIPO
Tasa de
Depreciacion 1999 1998
Mobiliario y equipo 20% Q. 317,027 Q. 282,254
Mejoras a propiedad ajena 5% 479,229
Equipo de computacién 33.33% 321,949 236,879
1,118,205 519,133
Menos: Depreciacion acumulada (462.269) (303,956)
Mobiliario y equipo — Neto Q. 655,936 Q. 215177
CARGOS DIFERIDOS
1999 1998
Marcas y patentes Q.2,000 Q. 2000
Gastos de organizacion 20,250 20,250
22,250 22,250
Menos: Amortizacion acumulada gastos de organizacion (19,575) (15,525)
Cargos diferidos - Neto Q. 2,675 Q. 6,725
PRESTAMOS POR PAGAR A LARGO PLAZO
1999 1998
Financiera Industrial y Agropecuaria, S. A. (FIASA),
garantia fiduciaria, 20% de interés pagadero
mensualmente, vence en agosto 11, 2000, pagadero
en 3 amortizaciones anuales asi: 2 amortizaciones de _
Q.3,333,300 y una de Q.3,333,400. Q. 9,500,000 Q. 10,000,000
.7-




Handels Overseas Finanz, S.A., crédito en cuenta
corriente hasta por $.15,000,000, tasa de interés del
9%, vence en enero 3, 2002, 2 afios de periodo de
gracia para pago de capital y a partir del tercer afio
abonos no menores del 10% del monto adeudado.

Banco Continental, S.A., garantia fiduciaria, crédito en
cuenta corriente hasta por Q.3,000,000, 20% de
interés anual, vence en marzo 11, 2001, Monto
utilizado a diciembre 31.

Banco del Agro, S. A, garantia fiduciaria, 16% de
interés anual variable, vence en junio 15, 2000,
pagadero al vencimiento.

Hamilton Bank, N.A,, 9% de interés anual, vence en
julio 31, 2003. Para este préstamo se constituyo
prenda sobre varios contratos de arrendamiento de
plazo forzoso, los cuales ascienden a $.2,730,029 y
Q.13,350,357. (Ver Nota 3) Amortizaciones iguales
de capital trimestraimente.

Menos: porcion a corto plazo

Total préstamos a largo plazo

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

1999 1998

Q. 76,726,215 Q. 60,592,764

964,336

14,250,000 15,000,000

21,289,686 26,588,467

121,765,901 113,145,567

(30.416.495) (28,306,633)

Q. 91,349,406 Q. 84,838,934

El derecho de las autoridades fiscales para efectuar revisiones prescribe a los cuatro afios a
partir de la fecha en que se presentaron las declaraciones de impuesto. Las declaraciones

del Impuesto Sobre la Renta no han sido revisadas.




El calculo del Impuesto Sobre la Renta se presenta a continuacion:

1999 1998
Utilidad neta en libros Q. 801,291  Q.1,007,093
Mas:  Gastos no deducibles 1,713 49,559
Menos: Ingresos no afectos 168,888 84,726
Renta imponible : 634,116 971,926
Impuesto Sobre la Renta ——;7‘4,382 ) 291,5;;
Menos: Pagos trimestrales LS.R. e LE M. A, (995,417) (203,595)
Impuesto sobe la renta (pagado en exceso) por pagar Q. (821,035) Q. 87,983

UTILIDADES RETENIDAS

De acuerdo con la legislacion de Guatemala, las sociedades estin obligadas a separar
como reserva legal el 5% de las utilidades netas de cada afio. Esta reserva no puede
distribuirse en forma alguna entre los socios hasta liquidarse la sociedad, y unicamente
puede capitalizarse cuando su importe exceda el 15% del capital pagado al cierre del
gjercicio inmediato anterior, con la obligacion de continuar acumulando esta reserva. A

diciembre 31, 1999 y 1998 la reserva legal asciende a Q.108,424 y Q77,078
respectivamente.

UNIDAD MONETARIA

Los estados financieros y sus notas se presentan en Quetzales (Q.) unidad monetaria de
Guatemala. En Guatemala las operaciones con divisas deben realizarse a través del
sistema bancario. La tasa de cambio del Quetzal en relacién con el Délar de los Estados
Unidos de América es determinada por la oferta y la demanda del Délar en el mercado. A

diciembre 31, 1999 y 1998 la tasa de cambio fue de US$.1:Q.7.74 y US$.1:Q.6.80
respectivamente.
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion
y a los Accionistas de Comercial Administradora, S. A.

Hemos auditado Ios balances generales adjuntos de Comercial Administradora, 8. A. a diciembre
31, 1998 y 1997 y los estados de resultados y utilidades retenidas, y de flujos de efectivo que le
son relativos por los aftos terminados en esas fechas. FEstos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compafiia. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias se efectuaron de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas.
Estas normas requieren que una auditoria sea planificada y realizada para obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros carecen de errores importantes. Una auditoria incluye
examinar, en base a pruebas selectivas, la evidencia que soporta las cifras'y revelaciones en los
estados financieros. Una auditoria incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados, y de las estimaciones importantes preparadas por la administracién, asi como la
evaluacion de la presentacion de los estados financieros. Con31deramos que nuestras auditorias
proporcionan una base razonable para nuestra opinién.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Comercial Administradora, S. A’ a
diciembre 31, 1998 y 1997 y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los

aflos terminados en esas fechas, de conformidad con las polltlcas contablées descntas en la
Nota 1.

Lic. Rolando Lara Leiva
CPA. Colegiado No. 1671

Abril 14, 2000
Guatemala, C. A.




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

BALANCES GENERALES
DICIEMBRE 31, 1998 Y 1997
(Expresados en Quetzales)

Notas 1998 1997

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

PASIVO A CORTO PLAZO:
Documentos por pagar 6 Q. Q. 1,002,219
Cuentas y gastos acumulados por pagar 8,719,111 7,737,461
Impuesto sobre la renta por pagar 8 87,983 163,713
Cuentas por pagar a compafiia relacionada 9,956,458 :
Porcion a corto plazo de préstamos por pagar a
largo plazo lg, 7 28,306,633 11,333,300
Total pasivo a corto plazo 47,070,185 20,236,693
PRESTAMOS POR PAGAR A LARGO | 1g, 7 84,838,934 54,675,538
PLAZO
PRODUCTOS POR REALIZAR la 34,706,405 20,552,526
PROVISION PARA INDEMNIZACIONES 1f 106,204 113,284
Total pasivo 166,721,728 95,578,041

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:
Capital autorizado, suscrito y pagado 2,000,000
acciones comunes con valor nominal de Q.10

cada una. 200,000 500,000
Utilidades retenidas 9 982,408 860,283
Total inversion de los accionistas 2,982,408 1,360,283
TOTAL . Q.169,704,136 Q. 96,938.324

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros. (Concluye)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS Y UTILIDADES RETENIDAS

ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1998 Y 1997
(Expresados en Quetzales)

Notas

INGRESOS:
Rentas por arrendamiento e ingresos financieros
Ia
Otros ingresos 1h
Total ingresos

GASTOS DE OPERACION:
Costo de ventas
Gastos de operacion
Gastos financieros
Total gastos de operacién

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO
SOBRE LA RENTA

IMPUESTO SOBRE LA RENTA 8
UTILIDAD NETA

UTILIDADES RETENIDAS, AL INICIO DEL
ANO

DIVIDENDOS PAGADOQS

UTILIDADES RETENIDAS AL FINAL DEL
ANO

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

1998 1997
Q. 61,733,176 Q. 33,354,079
1,004,204 946 871
62,737,380 34,300,950
41,049,185 23,584,641
3,674,132 3,366,113
17,006,970 6,456,150
61,730,287 33,406,904
1,007,093 894,046
(291,578) (269.425)
715,515 624,621
860,283 235,662
593.390
Q. 982,408 Q. 860,283




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1998 Y 1997
Aumento (Disminucién) en Efectivo y Equwalentes de Efectivo
(Expresados en Quetzales)

1998 1997
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta Q. 715,515 Q. 624,621
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el
efectivo (usado en) generado por las operaciones: :
Depreciacion 128,555 96,633
Amortizacion 4,050 3,038
Reserva para cuentas incobrables : 1,528,969
Provision para indemnizaciones _ 50,291 38,506
Cambios netos en activos y pasivos que
generaron (usaron) efectivo: -
Préstamos a corto y largo plazo (66,972,990) - (49,099,569)
Otras cuentas por cobrar (8,603,688) (4,669,107)
Activos en arrendamiento (1,779,656) (2,327,603)
Otros activos ' I (2,000)
Cuentas por pagar a compafiias afiliadas 9,956,458 ‘
Cuentas y gastos acumulados por pagar 981,650 3,091,021 -
Impuesto sobre la renta por pagar (75,730) 106,841
Productos por realizar 14,153,879 13,130,951
Documentos por pagar (1,002,219) (14,724,438)
Pago de indemnizaciones " (57.371)
Efectivo neto usado en actividades de :
operacion (48.941.944) (52,202,137)
ACTIVIDADES DE INVERSION: ' ' '
Adaquisicion de propiedad y equipo (60,262) (126,804)
Efectivo neto usado en actividades de
inversién ' (60,262) (126,804)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Contratacion de préstamos 104,940,014 66,008,838
Amortizacion de préstamos (57,803,285) (10,910,093)
Aumento de capital social ‘ 1,500,000 :
Pago de dividendos (593.390)
Efectivo neto generado por actividades '
de financiamiento 48.043.339 55,098,745

(Continba)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A,

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1998 Y 1997 _
Aumento (Disminucién) en Efectivo y Equivalentes de Efectivo
(Expresados en Quetzales)

1998 . 1997
(DISMINUCION) AUMENTO NETO EN .
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE Q. (958,868) Q. 2,769,804
EFECTIVO
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE . _

EFECTIVO AL INICIO DEL ANO 3,663,421 893,617
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE 7

EFECTIVO AL FINAL DEL ANO Q. 2,704,553 Q. 3,663,421
REVELACIONES COMPLEMENTARIAS DEL FLUJO

DE EFECTIVO:

Efectivo pagado durante el afio por: S .

Intereses sobre préstamos bancarios Q. 3,986,854 Q. 5,308,052
Impuésto sobre la renta e impuesto sobre empresas o _
mercantiles y agropecuarias . Q. 687277 Q. 162,583
EFECTIVOY EQUIVALENTES DE EFECTIVO:

Efectivo | Q4455 Q. 155617

Inversiones SRS 2,660,000 738,000

- . Q.2,704,553 Q.. 893,617

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros.

: (Conéluye)




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EN DICIEMBRE 31, 1988 Y 1997
(Expresados en Quetzales)

1. OPERACIONES Y PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Operaciones - Comercial Administradora, S. A. (la Compaiia), fue constituida como una
sociedad anénima, en mayo 23, 1994, de acuerdo a las disposiciones legales de
Guatemala. Su actividad principal es otorgar financiamiento por medio de contratos de
préstamos fiduciarios e hipotecarios, negociar en titulos-valores publicos y privados y
prestar el servicio de arrendamiento de equipo con opcion a compra.

Principales Politicas Contables - A continuacidn se presenta un resumen de las
principales politicas contables utilizadas en la preparacién de los estados financieros.

&€&

Método de Reconocimiento de los Ingresos - Los resultados se reportan con base
al método de lo devengado. Las cuotas por arrendamiento financiero que no han
sido devengadas, se registran como productos por realizar.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo - Para efectos de elaboracion del estado de
flujos de efectivo se han considerado como efectivo y equivalentes de efectivo las
inversiones que vencen durante el mes siguiente a la fecha de cierre de los estados
financieros.

Inversiones - Se valorizan al costo de adquisicion que es igual al valor nominal de
los titulos. Los intereses devengados se presentan como otras cuentas por cobrar.

Mobiliario y Equipo - Se valorizan al costo de adquisicion. La depreciacién se
calcula por el método de linea recta, basados en la vida Gitil estimada de los activos.
Los gastos de reparacién y mantenimiento que no extienden la vida util de los
activos se cargan a resultados del afio en que se incurren. Las mejoras que
prolongan la vida util de los activos se capitalizan.

Cargos Diferidos - Los gastos de organizacion se amortizan por ¢l método de
linea recta. Hasta junio 30, 1997 el periodo de amortizacion fue de 10 afios; sin
embargo, a partir de julio 1, 1997 el periodo de amortizacion es de cinco afios,
originado por la modificacién que suftio la Ley de Impuesto sobre la Renta.




2.

f Valuacion de Moneda Extranjera - las transacciones y saldos en moneda
extranjera tales como concesion de préstamos por cobrar y obtencién de préstamos
por pagar, se registran utilizando la tasa de cambio vigente en el mercado bancario,
en el momento en que se realizan las operaciones.

g. Equivalentes de efectivo - Para efectos de preparacion del estado de flujos de
efectivo se han considerado como equivalentes de efectivo las inversiones que
vencen dentro de los tres meses siguientes al cierre.

h. Otros Ingresos — Esta integrado por los gastos de formalizacion del contrato de
arrendamiento que paga el cliente.

INVERSIONES

Interés
Anual 1999 - 1998

Agro Valores, reporto en Banco del Agro 28% Q. 1,029,459 Q.

Mercado de Valores, S. A, depdsito a la
vista en el Banco Industrial, S. A. 7% 3,753,000 2,660,000

Q. 4,782,459 Q. 2,660,000

PRESTAMOS POR COBRAR

La garantia y el plazo de los préstamos por cobrar a diciembre 31, es como sigue:

Corto Plazo Largo Total Total
Plazo 1999 1998
Financiamientos fiduciarios Q.11,525,046 Q. 3,061,773 Q. 14,586,819 Q. 8,222,677
Financiamientos hipotecarios 216,758 216,758 1,828,107
Inversion neta en arrendamiento
financiero 49,157,711 §9.705,879 138.863.590 141,581,501

60,899,515 92,767,652 153,667,167 151,632,285
Menos: Reserva para préstamos

incobrables (2.618.430) (2.618.430) (2.618.,430)

Q.58,281,085 Q92,767,652 Q.151,048,737 Q.149,013,855

Las tasas de interés anual incluyendo costos financieros, aplicadas en los préstamos
fiduciarios e hipotecarios oscilaron entre el 9% y el 33%. Para arrendamientos financieros
las tasas de rendimiento oscilaron entre el 15% y 30%.



La inversién neta en arrendamiento financiero establece que al finalizar el contrato de
arrendamiento, el arrendatario puede ejercer la opcién de compra del activo arrendado lo
que asegura el ejercicio de esta opcion. A diciembre 31, 1999 y 1998 ciertos contratos
estan comprometidos como garantia de préstamo por pagar. (Ver Nota 6)

MOBILIARIO Y EQUIPO
Tasa de
Depreciacion
Movbiliario y equipo 20%
Mejoras a propiedad ajena 5%
Equipo de computacién 33.33%

Menos; Depreciacidn acumulada

Mobiliario y equipo — Neto

CARGOS DIFERIDOS

Marcas y patentes
Gastos de organizacién

Menos: Amortizacion acumulada gastos de organizacion

Cargos diferidos — Neto

PRESTAMOS POR PAGAR A LARGO PLAZO

Financiera Industrial y Agropecuana, S. A. (FIASA),
garantia fiduciaria, 20% de interés pagadero
mensualmente, vence en agosto 11, 2000, pagadero
en 3 amortizaciones anuales asi: 2 amortizaciones de
Q.3,333,300 y una de Q.3,333,400.

1999 1998
Q.317,027 Q. 282,254
479,229
321,949 236,879
1118205 519,133
(462,269) _ (303,956)
Q. 655936 Q.215,177
1999 1998
Q.2,000 Q. 2,000
20250 20,250
22,250 22,250
(19,575) _ (15,525)
Q. 2675 Q. 6,725
1999 1998
Q. 9,500,000 Q. 10,000,000



Handels Overseas Finanz, S.A., crédito en cuenta
corriente hasta por $.15,000,000, tasa de interés del
9%, vence en enero 3, 2002, 2 afios de periodo de
gracia para pago de capital y a partir del tercer afio
abonos no menores del 10% del monto adeudado.

Banco Continental, S.A ., garantia fiduciaria, crédito en
cuenta corriente hasta por Q.3,000,000, 20% de
interés anual, vence en marzo 11, 2001. Monto
utilizado a diciembre 31,

Banco del Agro, S. A, garantia fiduciaria, 16% de
interés anual variable, vence en junio 15, 2000,
pagadero al vencimiento.

Hamilton Bank, N.A., 9% de interés anual, vence en
julio 31, 2003. Para este préstamo se constituyd
prenda sobre varios contratos de arrendamiento de
plazo forzoso, los cuales ascienden a $.2,730,029 y
Q.13,350,357. (Ver Nota 3) Amortizaciones iguales
de capital trimestralmente.

Menos: porcidn a corto plazo

Total préstamos a largo plazo

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

1999 1998

Q. 76,726,215 Q. 60,592,764

964,336

14,250,000 15,000,000

21,289 686 26,588,467

121,765,901 113,145,567

(30,416,495) (28,306,633)

Q. 91,349,406 Q. 84,838,934

El derecho de las autoridades fiscales para efectuar revisiones prescribe a los cuatro afios a
partir de la fecha en que se presentaron las declaraciones de impuesto. Las declaraciones

del Impuesto-Sobre la Renta no han sido revisadas.



El calculo del Impuesto Sobre la Renta se presenta a continuacién:

1999 1998
Utilidad neta en libros Q. 801,291 Q.1,007,093
Mis:  Gastos no deducibles 1,713 49,559
Ménos: Ingresos no afectos | 168,888 84,726
Renta imponible : 634,116 971,926
Impuesto Sobre la Renta 174,382 29;,_5;;
Menos: Pagos trimestrales L.S.R. e LEM.A. (995,417) (203,595)
Impuesto sobe la renta (pagado en exceso) por pagar Q. (821,63 5) Q. 87983

UTILIDADES RETENIDAS

De acuerdo con la legislacion de Guatemala, las sociedades estan obligadas a separar
como reserva legal el 5% de las utilidades netas de cada afio. Esta reserva no puede
distribuirse en forma alguna entre los socios hasta liquidarse la sociedad, y inicamente
puede capitalizarse cuando su importe exceda el 15% del capital pagado al cierre del
gjercicio inmediato anterior, con la obligacion de continuar acumulando esta reserva. A

diciembre 31, 1999 y 1998 la reserva legal asciende a Q.108,424 y Q.77,078
respectivamente.

. UNIDAD MONETARIA

Los estados financieros y sus notas se presentan en Quetzales (Q.) unidad monetaria de
Guatemala. En Guatemala las operaciones con divisas deben realizarse a través del
sistema bancario. La tasa de cambio del Quetzal en relacion con el Délar de los Estados
Unidos de América es determinada por la oferta y la demanda del Délar en el mercado. A

diciembre 31, 1999 y 1998 la tasa de cambio fue de US$.1:Q.7.74 y US$.1:Q.6.80
respectivamente.
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LIZARRALDE & LARA, CPA

Lizarralde & Lara, CPA Firma Miembro de Deloitte & Touche que es una de las
cinco grandes firmas a nivel internacional en servicios de auditoria, impuestos y
consultoria. Est4 integrada por Contadores Publicos y Auditores que han ejercido
la profesion por mas de 25 afos en nuestro pais. Ellos son los siguientes
profesionales: Lic. José Lizarralde, Lic. Rolando Lara Leiva - Director de la Firma,
Lic. Gustavo Ayestas, Lic. Carlos Asturias, Lic. Luis Ramos y Lic. Celso Coyoy.

Servimos a las grandes compariias multinacionales y nacionales, al igual que a las
instituciones publicas, organizaciones sin fines de lucro y a decenas de miles de
negocios pequerios de rapido crecimiento.

Somos una organizacion comprometida con su profesion. La experiencia acumulada
a lo largo de los afios, es producto det trabajo constante y dedicado de todos y cada
uno de los que conforman las diferentes 4reas de la Firma para ofrecer la mas alta
calidad. Por lo que nuestros valores fundamentales se basan en la calidad para dar
a ustedes el mejor servicio, y asi mantener una larga relacién de negocios.

Nuestro enfoque al poner a sus érdenes nuestra Firma, hace énfasis en el servicio
que podriamos proporcionarles tanto para su organizacion, dada nuestra filosofia de
trabajo de proporcionar un servicio integrado que incluya ademas de la auditoria,
otros servicios profesionales afines. ‘

Para garantizar un servicio integral de alta calidad para nuestros clientes, hemos
confiado la administracion de los servicios de la firma a profesionales de reconocida
experiencia en las distintas ramas.

Actualmente la organizacién cuenta con un staff de ciento veinte personas que
incluye ademés de los socios cinco gerentes de auditoria con mas de diez afios
de experiencia profesional y personal de auditoria a diferentes niveles de experiencia
y formacién profesional, algunos de ellos pendientes Unicamente de sus examenes
generales privados y/o plblicos y el resto con estudios avanzados de la carrera en
las diferentes universidades del pais, lo que nos permite distribuir el trabajo entre
supervisores, encargados, semi-encargados y asistentes de auditoria.

Nuestro personal profesional ha sido seleccionado después de un cuidadoso
proceso llevado a cabo a través de nuestro Departamento de Consuitoria Gerencial,

el cual se ha especializado en la seleccién de recursos humanos en el area
financiera. -

Tanto los socios como el personal profesional deben reunir los estandares
establecidos por la firma internacional, con entrenamiento obtenidoc en Guatemala y
en el exterior. Contamos para el efecto con programas de adiestramiento que
incluyen un minimo de horas anuales de participacién en cursos de adiestramiento
especialmente preparados, para cada uno de los diferentes niveles.




Como firma miembro de Deloitte Touche Tohmatsu, Lizarralde & Lara, CPA es
responsable por la conducta y administracion de la préctica dentro del pais y por
consiguiente de las decisiones que se toman en cada trabajo. Sin embargo, si
durante el desarrolio de nuestro trabajo encontramos algin problema que por su
nivel de complejidad requiriera de nosotros una opinién especializada, podriamos
obtener el soporte técnico que la situacion demandara.

Nuestra experiencia como contadores publicos y auditores incluye las siguientes
actividades: Urbanizaciones, empresas agroindustriales y pecuarias, bancos,
manufactura de productos médico desechables, ensambladora de equipos
electrdnicos, financieras, manufactura de medicinas, produccion de semillas, fabrica
de baterias, desmotadoras, embotelladoras de gaseosas, fabrica de chicles y dulces,
fabrica de-gelatinas y postres, federaciones de cooperativas de ahorro y crédito,
beneficios de café, transportes terrestres, bancos, empacadoras de carne,
produccidn de aceite y margarina comestibles, produccién de aceites esenciales,
empresas constructoras. Distribucion de articulos en empresas de compra y venta
en giros como material para computadoras, placas de rayos X, aparatos eléctricos,
fertilizantes, abonos e insecticidas, tiendas de departamentos. Entidades no
lucrativas y de servicios, como asociaciones, camaras, corredores de seguros,
instituciones de desarrolio politico, instituciones de desarrollo social.

En el area de consultoria hemos desarrollado actividades como: Reclutamiento de
personal en el area financiera para varias empresas locales, disefic e implantacion
del sistema de costos para una fabrica de prendas de vestir, asesoria para la
adquisicion de equipos de computo, adaptacién de paquetes de software en
aplicaciones tales como: Inventarios, cuenta corriente y contabilidad central para
empresas comerciales, disefio de procedimientos de trabajo para un control mas
eficiente de las transacciones por computador, organizacién del sistema contable de
varias cooperativas agricolas, trabajos contratados con la Agencia para el
Desarrolio Internacional (AID), asesoria a Cooperative League of United States of
America para realizar un estudio de factibilidad previo a un proyecto de asistencia
financiera a cooperativas y pequefias empresas en el pafs, disefio del sistema de
costos para una empresa cafetalera.

ORGANISMOS INTERNACIONALES

Como parte de nuestra experiencia en esta area, hemos tenido la oportunidad de desarroliar
-experiencia con instituciones no lucrativas, no gubemamentales, cooperativas y
dependencias del gobiemo, prestando nuestros servicios profesionales principalmente a la
Agencia para el Desarrollo Intemacional Mision- Guatemala (USAID/Guatemala), Mision
Costa Rica (USAID/Costa Rica), Misidn Belize (USAID/Belize), Mision Ei Salvador (USAID/EI
Salvador) Misién Panama (USAID/Panama) y para la oficina del Inspector Regional de los
Estados Unidos en El Salvador (USAID/RIG/A/T), relaciones profesionales que hemos
desamollado durante varios afios, tiempo durante el cual hemos realizado diversidad de tipos
de auditoria y servicios técnicos ejecutados de conformidad con las normas de auditoria
generalmente aceptadas del Institutoc Americano de Contadores Publicos (AICPA) y las

nomas de auditoria gubemamentales de la Contraloria General de los Estados Unidos
(Revision 1994),



Estos trabajos nos han permitido desarrollar experiencia en revisiones como:
a) Evaluacion de los costos propuestos previo a los desembolsos.

b) Auditorias financieras y de cumplimiento.

C) Auditorias sobre la capacidad administrativa.

d) Auditorias sobre la capacidad financiera.

e) Auditorias PL-480 Tituio L.

f) Auditorias de contratos de donacién.

Q) Auditorias de cumplimiento y costos directos de contratos de préstamo.
h) Auditorias de distribq/cién de costos (Over Head).

Adicionalmente, le hemos prestado nuestros servicios al Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD) con una diversidad de Proyectos por los ultimos
cinco arfos, asimismo hemos efectuado ofras auditorias para organismos
internacionales como: Fundacion Interamericana (IAF), Banco Interamericano de
Desarrollio (BID), Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE), Agencia
Interacional de Desarrolio de Noruega (NORAD), Caribean Central American Action
(C/ICAA), American Institute for Free Labor Development (AIFLD), Private Agencies
Collaborating Together (PACT), Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento
(BIRF), Agencia Sueca para el Desarrollo Internacional, (ASDI), Fundacién para el
Desarrollo Integral de Programas Socioeconémicos (FUNDAP), Comunidad

Econémica Europea (CEE), Evangelische Zentralstell Fur Entwicklungshilfe E.V.
(EZE).

1. PRINCIPALES TRABAJOS

TRABAJOS CON LA AGENCIA INTERNACIONAL PARA EL DESARROLLO DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USAID)

11 Diciembre 1984. Evaluacién y reestructuracién de los sistemas contables y
procedimientos administrativos de las Cooperativas Magdalena, Flor Patzunera,
Manzaneros y Cuatro Pinos. Proyecto No. 520-0038 USAID/Guatemala.

12 Mayo 1986. Auditoria financiera y de cumplimiento de las cooperativas
Magdalena, Fior Patzunera, Manzaneros y Cuatro Pinos. Proyecto No. 520-0038
USAID/Guatemala. -

13 Mayo 1986. Auditoria operacional para evaluar la estructura organizativa y

capacidad financiera de la Federacién Nacional de Cooperativas de Ahorro y
Crédito - FENACOAC. Proyecto No. 520-0286. USAID/Guatemala.

/



1.4

1.5
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1.7

1.8

1.9

1.10

1.1

Septiembre 1986. Auditoria financiera y de cumplimiento y de uso de
recursos del Banco Cooperativo Costarricense - BANCOOP, del Ministerio
de Agricultura y Ganaderia - MAG, Servicio Nacional de Aguas
Subterraneas, Riego y Avenamiento - SENARA, y el Instituto de Fomento
Cooperativo - INFOCOOP beneficiarios del PL-480 Titulo I. Proyecto No.
515-012 USAID/Costa Rica.

Mayo 1987. Auditoria financiera y de cumplimiento y de evaluacion del
alcance de los objetivos del proyecto de la Division de Saneamiento del
Medio Ambiente, Direccién General de Obras Publicas. Proyecto No. 520-
0251 USAID/Guatemala.

Junio 1987. Auditoria financiera y de cumplimiento del Proyecto Sistemas
de Diversificacién para el Pequerio Agricultor Fase If, con la Unidad
Coordinadora del Programa de Agricultura (UCPRODA), iInstituto de
Ciencia y Tecnologia Agricola (ICTA), Direccion General de Servicios
Agricolas (DIGESA), Direccion General de Servicios Pecuarios
(DIGESEPE), Banco Nacional de Desarrollo Agricola (BANDESA) y equipo
de Asistencia Técnica (EAT). Proyecto No. 520-0251 y No. 520-T-034
USAID/Guatemala.

Junio 1988. Auditoria de distribucion de costos (Over Head), control
interno y cumplimiento de leyes de la Camara de Industria y Comercio de
Belize. Proyecto No. 520-0020 y No. 520-0027 USAID/Belize.

Junio 1988. Auditoria financiera, sobre capacidad administrativa vy
capacidad financiera del Plan Piloto para la compra-venta de Tierras Fase
Il, administrado por la Fundacion del Centavo. Proyecto No. 520-0343
USAID/Guatemala.

Diciembre 1988. Auditoria financiera y de cumplimiento y de alcance de los
objetivos del proyecto de Mejoramiento de la Educacién Rural Primaria
(PRONEBI} del Ministeric de Educacién. Proyecto No. 520-0282
USAID/Guatemala.

Septiembre 1989. Auditoria evaiuativa del Programa de Moneda Local,
USAID/E! Salvador componente a cargo del Ministerio de Hacienda del
Gobierno de El Salvador. Proyecto No. 519-0354 USAID/E| Salvador.

Octubre 1989. Auditoria evaluativa previa al primer desembolso y
evaluacion de costos propuestos del Programa de Fortalecimiento de la
Educacion Basica, Proyecto Canasta Basica Escolar componente a cargo
de la Camara de Industria de Guatemala. Proyecto No. 520-0374
USAID/Guatemala.
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Diciembre 1989. Implementacion del sistema contable y la estructura del
control interno de la Confederacion de Unificacion Sindical - CUS
Nicaragua.

Mayo 1990. Auditoria evaluativa del Programa de Moneda Local, USAID/E!
Salvador componente a cargo del Ministerio de Finanzas del Gobierno de
El Salvador. USAID/EI Salvador.

Junio 1990. Auditoria ﬁnénciera y de cumplimiento del Proyecto de
Expansion de Servicios de Planificacion Familiar - UPF, administrado por el
Ministerio de Salud Publica y AS|sten0|a Social. Proyecto No. 520-0258

USAID/Guatemala:

Julio 1990. Auditoria financiera y de cumplimiento del Proyecto de
iniciativas del sector privado, ROCAP/Guatemala, administrado por la
Federacion de Entidades Privadas de Centro América y Panama -
FEDEPRICAP. Proyecto No. 596-0149. USAID/Costa Rica.

Octubre 1990. Evaluacion y reestructuracion del sistema de contabilidad y
estructura organizacional del proyecto de Mejoramiento de la Educacién
Rural  Primaria (PRONEBI) del Ministerio de  Educacion.
USAID/Guatemala.

Julio 31, 1981.  Auditoria financiera y de cumplimiento del Proyecto de
Financiamiento a la Reforma Agraria. Proyecto No. 519-0307,
administrado por el Banco Central de El Salvador, a través de once bancos
del sistema salvadorefio. USAID/EI Salvador.

Diciembre 31, 1991. Auditoria financiera y de cumplimiento de operaciones
de comercuallzaclén de productos agricolas, administrado por la Secretaria
Tecnica del Financiamiento de E| Salvador (SETEFE), a través de siete
bancos del sistema de acuerdo con el convenio PL-480, para la venta de
productos agricolas. USAID/E| Salvador.

Marzo 31, 1992. Auditoria financiera del Proyecto de Desarrollo Agricola
del Altiplano, sjecutado por la Unidad Administradora del Proyecto (UAP),
Banco Nacional de Desarrollo Agricola (BANDESA), Direcciéon General de
Servicios Agricolas (DIGESA), Direccibn General de Bosques y Vida
Silvestre (DIGEBOS), Instituto de Ciencia y Tecnologia Agricola (ICTA) y
Direccion General de Servicios Pecuarios (DIGESEPE) Convenio

'Donamén No. 520-0274. USAIDIGuatemala

Septiembre 1992. Audltorla previo al desembolso de fondos de FUNDESA.
Proyecto para el fortalecimiento de la inversion en Guatemala. Proyecto
No. 520-0403.
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Noviembre 1992. Auditoria financiera del estado de rendicion de cuentas
del Proyecto USAID/Guatemala No0.520-0395 Maya Biosphere Project
(Mayarema).

Noviembre 1992. Estimacidon de la tasa de gastos indirectos de INCAP.
Afios 1986, 1987, 1988, 1989, 1990, 1991 y 1992. USAID/Guatemala
Proyectos Nos. 596-0115 y 596-0116.

Marzo 1993. Auditorfa financiera del Proyecto de Instituciones
Democraticas administradas por la Procuraduria de los Derechos Humanos
USAID/Guatemala Proyecto No.520-0398.

Abril 1893. Informe especial para evaluar la relacién de negocios entre
Importadora de Productos Farmacéuticos, S. A. (IPROFASA) y compafiias
afiiadas. USAID/Guatemala Proyecto No.520-0288.
|

Junio 1993. Auditoria externa del Proyecto Investigacién de Politicas
Econdmicas, ROCAP/Guatemala. Auditoria realizada para la Secretaria
Permanente del Tratado General de Integracion Econdémica
Centroamericana (SIECA).

Julio 1994,  Auditorfa de Cierre de "Altiplano Higher Education
Development Project" USAID/G-CAP Proyecto No.520-0304.

Julio 1994. Auditoria de los proyectos: Establecimiento de una Comisidn de
Coordinacion para el Desarrolio Centroamericano (CADCC) Proyecto
USAID No. 596-0176, Proyecto de Apoyo a la Asociacion para la
Democracia y el Desarrolio USAID No. 596-0177; Convenio de Alcance
Limitado Proyecto USAID No. 596-0167, administrados por SIECA.

Julio 1994. Auditoria financiera de cierre del Proyecio de Desarrollo
Agricola del Altiplano, ejecutado por la Unidad Administradora del Proyecto
(UAP), Banco Nacional de Desarrollo Agricola (BANDESA), Direccion
General de Servicios Agricolas (DIGESA), Direccién General de Bosques
y Vida Silvestre (DIGEBOS), Instituto de Ciencia y Tecnologia Agricola
(ICTA) y Direccion General de Servicios Pecuarios (DIGESEPE). Convenio
Donacion No. 520-0274 USAID/Guatemala.

Diciembre 1994. Auditoria de los estados financieros de la Asociacién Pro-
Bienestar de la Familia (APROFAM) y del Proyecto Servicios de Salud
Familiar USAID No. 520-0357.

Marzo 1995. Auditoria de los estados financieros del Proyecto de
Generacion y Transferencia de Tecnologia Agropecuaria y Produccién de
Semilla (PROGETTAPS). Financiado parcialmente con fondos de! Banco
Interamericano de Desarrollo BID/473/0C-GU y Fondo Internacional de
Desarrollo Agricola FIDA/154/IF-GU.
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Agosto 1995. Auditoria Financiera del Proyecto Fortalecimiento de la

Educacidén Basica del Ministerio de Educacion Proyecto No. 520-0374
USAID/G-CAP.

Mayo 1997. Auditoria Financiera del Proyecto de Comunidades en
Transicién Proyecto No. 520-0413 USAID/G-CAP.

Mayo 1997. Auditoria financiera de la Asociacion Barillense de Agricultura
Proyecto No. 520-0413 USAID/G-CAP.

Julio 1998. Auditoria Financiera de Pasmo Guatemala Proyecto No. 596-
0179-A-00-6089.

Junio 25, 1999. Acuerdo Sobre los Derechos e Identidad de los Pueblos
Indigenas - Desarrollos de la Capacidad Humana EDUMAYA, USAID/G

No. CA 520-A-00-98. Etapa preliminar de |la auditoria de EDUMAYA al 30
de septiembre, 2000.

TRABAJOS CON EL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID)
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Proyecto de Desarrollo de la Educaciéon Primaria Rural - PRODEPRIR.
Auditoria de los estados financieros por el afio terminado en diciembre 31,

1991. Financiado parcialmente con fondos del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), Préstamo 707-SF-GU.

Divisién de Ingenieria y Mantenimiento del Ministerio de Salud Publica y -
Asistencia Social. El trabajo principal fue examinar el convenio de
donacion suscrito entre el Gobierno de la Republica y el Banco

Interamericano de Desarrollo (BID), convenio ATN/SF-1877-GU, por los
afos 1987, 1988 y 1989,

Instituto de Fomento Municipal - INFOM. Auditoria de los estados
financieros por el afio terminado en diciembre 31, 1991, financiado con

fondos del BID, préstamos BID-671/SF-GU y BID-454/0C-GU y 736/SF-
GU.

Banco Nacional de la Vivienda - BANVI. Auditoria de los estados
financieros por el afio terminado en diciembre 31, 1993 y 1994. E| objetivo

principal fue auditar las operaciones de 1993 del Banco y del Fideicomiso
BANVI - BID.

Confederacién Guatemalteca de Federaciones de Cooperativas, R. L. -
CONFECOOQP. Auditoria de los estados financieros, convenio suscrito
entre Confederacion Guatemalteca de Federaciones de Cooperativas, R. L.

(CONFECOOP) y Banco Interamericano de Desarrollo (BID), por los afos
1987 a 1990.
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Unidad Ejecutora del Proyecto Central Mayorista de Abastecimientos -
UNEPCENMA. Auditoria financiera del Proyecto Central Mayorista de
Abastecimientos del Contrato de Préstamo 443/0C-GU, suscrito entre el
Gobierno de Guatemala y el Banco interamericano de Desarrolio - BID por
el afio terminado en diciembre 31, 1993.

Unidad Ejecutora del Programa de Acueductos Rurales- UNEPAR.
Auditoria financiera del Programa Acueductos Rurales UNEPAR,

préstamos Nos. 87-65-190 del KfW y No. 836/SF-GU del BID por los afios
de 1990 a 1996.

Cooperativa Agricola Integral El Asintal, R. L. Auditoria financiera del
convenio de Financiamiento SP/SF-87-13-GU suscrito entre Cooperativa
Agropecuaria Cafetalera y de Servicios Varios El Asintal, R. L. y Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), por los afios 1890, 1991 y 1992

Movimiento Guatemalteco de Reconstruccién Rural - MGRR. Auditoria
financiera del Convenio de financiamiento SP/SF-89-03-GU entre
Movimiento Guatemalteco de Reconstruccion Rural y Banco
Interamericano de Desarrollo, por los afios de 1988 a 1994.

Federacion de Cooperativas Agricolas de Productores de Café de
Guatemala, R.L. (FEDECOCAGUA) y del Proyecto SP/SF-82-06-GU.
Auditoria financiera del Convenio suscrito con el Banco Interamericanoc de
Desarrollo (BID) por los afios de 1984 a 1987.

Proyecto de Generacién y Transferencia de Tecnologia Agropecuaria y
Produccién de Semilla (PROGETTAPS). Auditoria financiera del Convenio
financiado por el Banco Interamericano de Desarrolio BID/473/0C-GU y
Fondo Internacional de Desarrollo Agricota FIDA/154/IF-GU por el afio
terminado en diciembre 31, 1994

Fundacién para el Desarrollo Integral de Programas Socioeconémicos
(FUNDAP), auditoria financiera del Convenio de Financiamiento SP/SF por
el afio terminado en diciembre 31, 1895,

Programa de Fortalecimiento de la Administracién Tributaria de Guatemala.
Auditoria financiera de los fondos de Contrapartida del Convenio financiado
por el Banco Interamericano de Desarrollo BID ATN/JF-4480-GU y el
Gobiemo de la Republica por el afio terminado en diciembre 31, 1996.

Convenios de Préstamo 353/SF-GU y 540/SF-GU Suscritos con el Banco

Interamericano de Desarrollo (BID), Auditoria financiera de EMPAGUA, por
el afo terminado en diciembre 31, 1996.

Auditoria Financiera del Proyecto Fondo de Inversion Social Préstamo BID
No. 943-0OC-GU, por el afio terminado en diciembre 31, 1998.



TRABAJOS CON EL BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y

1.51

1.52

1.63

1.54

1.55

1.56

1.57
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FOMENTO (BIRF)

Auditoria Financiera del Primer Proyecto de Educacion Bésica Financiado
con el Préstamo BIRF 2328-GU suscrito entre la Republica de Guatemala y
el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF), ejecutado por
la Unidad de Construccién de Edificios Educativos (UCEE), Centro
Nacional de Libros de Texto y Material Didactico (CENALTEX) y la Unidad
Sectorial de Investigacion y Planificacion Educativa (USIPE), por los afios
terminados en diciembre 31, 1989.

Auditoria Financiera y de cumplimiento del convenic de préstamo No.
2873-ES, suscrito entre la Republica de El Salvador y el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF), administrado por la
Direccién General de Reconstruccion - Unidad de Reconstruccion
(DGR-URY), por ¢l afio terminado en diciembre 31, 1991.

Auditoria Financiera del Segundo Proyecto de Educacion Basica financiado
con el préstamo BIRF-3003-GU, suscrito entre la Republica de Guatemala
y el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) administrado
por UCEP y ejecutado por CENALTEX y UCEE, por el afio terminado en
diciembre 31, 1994.

Auditoria Financiera del Proyecto de Desarrollc Municipal, Préstamo No.
BIRF-2072-GU, suscrito entre la Republica de Guatemala y el Banco
Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF), administrado por la
Direccién de Asentamientos Humanos y Vivienda (DAHVI), por el afio
terminado en diciembre 31, 1994.

Auditorfa Financiera del Segundo Proyecto de Educacién Bésica, Préstamo

No. BIRF-3003-GU, por los afios terminados en diciembre 31, 1996, 1997 y
1998.

Auditoria Financiera del Proyecto de la Empresa Municipal de Agua de la
Ciudad de Guatemala, Préstamo No. BIRF 2759-GU, por los afios
terminado en diciembre 31, 1996, 1997 y 1998.

Auditoria Financiera del Proyecto Reforma a la Educacién Basica,

Préstamo No. BIRF-4167-GU, por el afio terminado en diciembre 31, 1998
y 1999,

Auditoria Financiera del Proyecto Fondo de Inversién Social, Préstamo
BIRF No. 3534-GU, por el afio terminado en diciembre 31, 1998.



1.59 Auditoria Financiera del Sistema Integrado de Administracién Financiera y
Control (SIAF-SAG) financiado parcialmente bajo el préstamo del Banco
Mundial No. BIRF-3895-GU ejecutado por el Ministerio de Finanzas
Publicas a ftravés del Proyecto PNUD-GUA-95-006, por los afios

terminados en diciembre 31, 1998, 1997 y seis meses terminados en junio
30, 1999,

1.60 Auditoria financiera del Fondo de Inversidn Social (FIS) financiado
parciaimente con el Préstamo del Banco Mundial No, 3534-GU, por el afio
terminado en diciembre 31, 1998,

1.61 Auditoria financiera del Proyecto Asistencia Técnica para la Participacion
Privada en Infraestructura, Préstamo No. BIRF 4149-GU, por los
anos terminados en diciembre 31, 1998 y 1999.

1.62 Auditoria financiera del Sistema Integrado de Administracién Financiera y
Control (SIAF-SAG) financiado parcialmente bajo el préstamo del Banco
Mundial No. BIRF-4269-GU ejecutado por el Ministerio de Finanzas
Publicas a través del Proyecto PNUD-GUA-98-017, por los afios
terminados en diciembre 31, 1999 y 2000.

1.63 Auditoria de los estados financieros del Segundo Proyecto de Educacion
Basica administrado por la Unidad Coordinadora del Proyecto (ucpe),
financiado por el Préstamo BIRF-3003-GU, por los afios terminados en
diciembre 31, 1995, 1926 y 1997,

1.64 Auditoria del Proyecto de “Asistencia Técnica para la Administracion
Tributaria” financiado parcialmente por el Préstamo del Banco Mundial No.
BIRF-4225-GU, ejecutado por la Superintendencia de Administracion
Tributaria a través de la Unidad Coordinadora del Proyecto (UCP) por los

periodos de septiembre 11 a diciembre 31, 1998 y de enero 1 a diciembre
31, 1999.

1.65 Auditoria del Proyecto GUA/99/014 Reforma Judicial financiado
parcialmente bajo el préstamo del Banco Mundial BIRF-4401-GU,
ejecutado por ia Unidad de Modemizacién del Organismo Judicial, por el
periodo inicial del 22 de abril al 31 de diciembre de 1999, y por trimestres a
partir de enero del 2000 a junio del 2004,

TRABAJOS CON EL PROGRAMA DE LAS NACIONES UNIDAS PARA EL
DESARROLLO (PNUD)

1.66 Diciembre 31, 1991. Auditoria de los estados financieros del Banco
Nacional de Desarrollo Agricola BANDESA e informacién complementaria
y los fideicomisos que administra. Auditoria realizada para Programa de
las Naciones Unidas para el Desarrolio (PNUD).
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Marzo 1993 y Junio 1996. Auditoria externa al Proyecto "Desarrollo Rural
para Pequenos Productores en Zacapa y Chiquimula”. Auditoria realizada
para el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD).

Abril 1996. Auditoria Financiera de los Proyectos de Cooperacion Técnica
bajo la modalidad de "Ejecucion Nacional” del Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD). Este contrato incluyd la auditoria de

quince proyectos en diferentes instituciones del Goblerno de Guatemala e
Instituciones no Lucrativas.

Mayo 1997. Auditoria Financiera de los Proyectos de Cooperacion
Técnica bajo la modalidad de "Ejecucion Nacional" del Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD). Este contrato incluye la
auditoria de veinte y cuatro proyectos en diferentes instituciones del
Gobierno de Guatemala e Instituciones no Lucrativas, y son los
siguientes:

1. Proyecto de Modernizacion del Ministerio de Trabajo y Previsién
Social para la Participacion y el Consenso Social y Para la
Transformacién Productiva y Laboral - Proyecto GUA/91/005.

2. 'Proyecto de Politicas y Proyectos para el Desarrollo Humano
Sostenible de la Poblacién Indigena - Proyecto GUA/96/001.

3. Proyecto de Apoyo a la Gestion de las Politicas de Estabilizacién y
Crecimiento Econdémico del Gobierno de Guatemala - Proyecto
GUA/91/021.

4. Proyecto de Apoyo a la Creacién de una Modalidad Educacional
Coparticipativa - Proyecto GUA/92/022.

5. Proyecto de Apoyo al Cumplimiento de los Acuerdos de Paz -
Proyecto GUA/S4/015.

6. Proyecto Fortalecimiento del Sistema de Planificacién - Proyecto
GUA/95/002.

7. Proyecto de Reformulacién y Ejecucidén del Programa de Hogares
Comunitarios - Proyecto GUA/Q3/012.

8. Proyecto Apoyo al Programa Sectorial de Salud, Fase | - Proyecto
GUA/©4/010.

9.  Proyectos de Apoyo a la Seguridad Alimentaria a Nivel Familiar -
Proyecto GUA/91/022.



10.
11.

12.

13.

14.
15.
16.
17,
- (FIS) - Proyecto GUA/94/007.
18.
18.

20.

21.

22,

23.

Proyecto de Fortalecimiento Municipal para la Administracion del
Impuesto Unico Sobre Bienes Inmuebles - Proyecto GUA/96/012.

Proyecto de Desarrollo Forestal de la Sierra de los Cuchumatanes -
Proyecto GUA/91/019.

Proyecto Apoyo a la Gestién de la Unidad Ejecutora del proyecto
(UEP) de Desarrollo Rural de la Sierra de los Cuchumatanes -
Proyecto GUA/92/018.

Proyecto Apoyc a la Promocién y Divulgacion, Capacitacion,
Ejecucion y Evaluacion de los Censos de Poblacion y Habitacion -
Proyecto GUA/S3/014.

Proyecto de Apoyo a la Ejecucion del Segundo Proyecto de
Educacion Basica - Préstamo BIRF-3003-GU Proyecto GUA/93/029.

Proyecto Apoyo a la Ejecucién de VI Programa de Cooperacion
Técnica del PNUD para Guatemala - Proyecto GUA/93/032.

Proyecto Fortalecimiento de la Oficina del Procurador de los
Derechos Humanos - Proyecto GUA/94/003.

Proyecto Apoyo a la Institucionalizacién del Fondo de Inversién Social

Proyecto de Mejoramiento Fisico de la Infraestructura Aduanera
Nacional - Proyecto GUA/95/003.

Proyecto Actividad Preparatoria del Programa de Modeinizacién de
las Relaciones Internacionales de Guatemala - Proyecto GUA/96/019.

Proyecto Modernizacion del Estado - Proyectos GUA/96/002/01/99 y
GUA/96/002/12/99.

Proyecto Sistema Integrado de Administracion Financiera (SIAF),
Financiado con Fondos del Convenio de Préstamo BIRF-3895-GU y
por el Convenio de Administracion de Fondos de PNUD No.
GUA/O5/0086.

Proyecto de Desarrolio Rural de Pequefios Agricultores en el Area de
Zacapa y Chiquimula - Proyecto GUA/91/002.

Proyecto Sistema Integrado de Administracién Financiera - Proyecto
GUA/95/006.
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24. Proyecto Corredor Biologico Mesoamericano Administrado por la
Comisidn Centroamericana de Ambiente y Desarrollo - CCAD -
Proyscto RLA/95/G41.

Agosto 1997. Auditoria de los estados financieros del Proyecto Asistencia
Preparatoria para la Reestructuracién del Banco Nacional de Desarrollo
Agricola (BANDESA) - Proyecto No. GUA/93/008.

Agosto 1997. Auditoria de los estados financieros del Proyecto de Apoyo a
la Ejecucién del Segundo Proyecto de Educacion Basica - Proyecto No.
GUA/94/014.

Enero 1998. Auditoria Financiera de los Proyectos de Cooperacion
Técnica bajo la modalidad de "Ejecucién Nacional” del Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD). Este contrato incluye la
auditoria de treinta y un proyectos en diferentes instituciones del
Gobierno de Guatemala e Instituciones no Lucrativas, y son los
siguientes:

1. Desarrollo Rural de Pequefios Agricultores en el Area de Zacapa-
Chiquimula Proyecto Organismo Nacional de Ejecucidn; Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Alimentacion Proyecto GUA/91/002.

2. Proyecto de Desarrollo Forestal para la Sierra de los Cuchumatanes.
Organismo Nacional de Ejecucion: Direccién General de Bosques,
MAGA Proyecto GUA/91/019.

3. Apoyo a la 'Seguridad Alimentaria a Nivel Familiar, Organismo
Nacional de Ejecucion: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y
Alimentacion Proyecto GUA/91/022.

4. Apoyo a la Gestién y Creacién de la Unidad Ejecutora del Proyecto de
Desarrollo Rural de la Sierra de los Cuchumatanes. Organismo
Nacional de Ejecucién: Ministerioc de Agriculltura, Ganaderia y
Alimentacién Proyecto GUA/2/018.

5. Apoyo a la Creacién de una Modalidad Educacional Coparticipativa.
Organismo Nacional de Ejecucion: Ministerio de Educacion Proyecto
GUA/92/022. '

6. Reformulacién y Ejecucion del Programa de Hogares Comunitarios.
Organismo Nacional de Ejecucién: Secretaria de Obras Sociales de la
Esposa del Presidente de la RepUblica Proyecto GUA/S3/012.

7.  Fortalecimiento Institucional del Fondo de Inversion Social -FIS-
Organismo Nacional de Ejecucién: Presidencia de la Republica
GUA/94/007.




10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

Sistema Integrado de Administracion Financiera. Organismo de
Ejecucion: Ministerio de Finanzas Publicas Proyecto GUA/95/006.

Region de conservacién y Desarrollo Sarstin Motagua. Organismo de
Ejecucion: CONAP Proyecto GUA/95/G31.

Modernizacion del Estado. Organismo de Ejecucion: Vicepresidencia
de la Republica de Guatemala Proyecto GUA/96/002.

Mejoramiento de los servicios de Salud del Ministerio de Saiud
Publica y Asistencia Social. Organismo de Ejecucion; Ministerio de
Salud Publica Proyecto GUA/S6/003.

Apoyo a la Gerencia Estratégica de la Presidencia. Organismo de

Ejecucidn: Presidencia de la Republica de Guatemala Proyecto
GUA/96/004.

Apoyo Técnico Politico al Cabildeo de Reformas Juridico-Sociales en
torno a la Mujer Organismo de Ejecucion; Ministerio de Trabajo y
Prevision Social Proyecto GUA/96/010

Fortalecimiento Municipal para la Administracién del Impuesto Unico
sobre Inmuebles Organismo de Ejecuciéon: Ministerio de Finanzas
Plblicas Proyecto GUA/S6/012

La mujer y los Acuerdos de Paz Organismo Nacional de Ejecucion:
Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo Proyecto
GUA/96/015

Apoyo al INE: Encuesta, Ingresos y Gastos Familiares Organismo de
Ejecucion: INE Proyecto GUA/96/017.

Apoyo a la Desmovilizacion e Incorporacion, y a la Reconcifiacion
Nacional. Organismo de Ejecuciéon: PNUD Proyecto GUA/96/018.

Actividad preparatoria del Programa de Modemizacion de las
Relaciones internacionales de Guatemala. QOrganismo de Ejecucion:
Ministerio de Relaciones Exteriores Proyecto GUA/96/019.

Fortalecimiento del Servicio Publico de la Defensa Penal. Organismo
de Ejecucién: Corte Suprema de Justicia Proyecto GUA/96/L0S.

Agilizacion del Proceso de Notificaciones Judiciales. Organismo de
Ejecucion: Corte Suprema de Justicia Proyecto GUA/9E/LO7.
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21.

22,

23,

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Asistencia Preparatoria para la Asistencia Técnica Policial. Organismo
de Ejecucién: Ministerio de Gobernacion Proyecto GUA/96/L16.

VNU Promotores de la Paz Organismo de Ejecucion: PNUD Proyecto
GUA/S7/003. '

Fortalecimiento del Estado de Organismo de Ejecucién: PNUD
Proyecto GUA/S7/004.

Apoyo a la Ejecucion de la Cooperacién Internacional en el Marco de

los Acuerdos de Paz Organismo de Ejecucion: SEGEPLAN Proyecto
GUA/97/008.

Programa de Apoyo a la Implementacion de la Estrategia en el tema
de tierras en el Marco de los Acuerdos de Paz. Organismo de

Ejecucion: Vicepresidencia de la Republica de Guatemala Proyecto
GUA/97/008.

Apoyo al Cumplimiento del Acuerdo de Paz Firme y Duradera.
Organismo de Ejecucion: Presidencia de la Republica de
Guatemala Proyecto GUA/S7/014.

Plan de Accion para la Implementacién de la Estrategia de Cambio de
Naciones Unidas en Guatemala. Organismo de Ejecucion: PNUD
Proyecto GUA/97/018.

Programa de Apoyo a la Impiementacién de la Dependencia
Presidencial de Asistencia Legal y Resolucién de Conflictos sobre la
tierra.  Organismo de Ejecucion: Presidencia de la Republica de
Guatemala Proyecto GUA/97/023.

Gobierno Judicial (Esparia) Organismo de Ejecucion: Corte Suprema
de Justicia Proyecto GUA/97/L10.

Reasentamiento y Reinsercion: Atencién de Emergencia e Integral
en Salud. Organismo de Ejecucion: Corte Suprema de Justicia
Proyecto GUA/97/L17.

Fondo Centroamericano de Desarrollo Ambiental. Organismo de
Ejecucion: CCAD RLA/S6/G31.

Enero 2000. Auditoria Financiera de los Proyectos de Cooperacién
Técnica bajo la modalidad de "Ejecucion Nacional' a través de diversos
organismos del Gobierno de Guatemala bajo los auspicios de PNUD. Este
contrato incluye la auditoria de treinta y cuatro proyectos en diferentes

instituciones del Gobierno de Guatemala e Instituciones no Lucrativas, y
son los siguientes:



10.
11.
12.
13.

14.

15.
16.

17.

18.

Apoyo a la gestion y creacion de la Unidad Ejecutora del Proyecto de
Desarrolio Rural de la Sierra de los Cuchumatanes GUA/92/018/01/99

Apoyo a la Ejecucion del Segundo Proyecto de Educacion Basica,
préstamo BIRF, Fase It GUA/94/014/01/99

Region de Conservacion y Desarrollo Sarstun Motagua ~ RECOSMO
GUA/O5/G31/1G/98

Asistencia preparatoria de apoyo a la Reforma Educativa
GUA/96/014/01/99

La Mujer y los Acuerdos de Paz GUA/96/015/01/34

Apoyo al INE: Encuesta, Ingresos y Gastos Familiares GUA/96/017/01/99
Apoyo a la Desmovilizacion e Incorporacion, y a la Reconciliacién Nacional
GUA/S6/018/01/34

GUA/96/018/07/34

Manejo Sostenible de los Recursos Naturales en el Departamento de
Chiquimula ~Jupilingo Las Cebollas- GUA/Q7/002/01/99

VNU Promotores de la Paz GUA/97/003/01/34
Fortalecimiento del Estado de Derecho GUA/97/004/01/34
Red de Desarrollo Sostenible GUA/97/005/01/69

Apoyo al Programa de Creaciéon de la Superintendencia de la
Administracion Tributaria GUA/Q7/007/01/99

Programa de Apoyo a la Implementacién de la Estrategia en el tema de
Tierras en el marco de los Acuerdos de Paz GUA/97/009/01/99

Guatemala: Indicadores sobre desarrollo Humano GUA/97/011/01/99

Apoyo al Cumplimiento del Acuerdo de Paz Firme y Duradera
GUA/97/0143/01/09

Proyecto de Interculturalidad, Politicas Publicas y Desarrollo Humano
Sostenible GUA/97/015/01/99

Reasentamiento y Reinsercién: Atencién de Emergencia e Integral en
Salud GUA/97/L17/4K/99
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19.

20,

21.

22,

23.
24,
25.

26,
27
28
29
30,
31,
32
33

Plan de Accion para la Implementacién de Ia Estrategia de Cambio del
Sistema de las Naciones Unidas GUA/Q7/018/01/34

Proyecto de Desarrollo Local GUA/I7/L24/4K/99

Apoyo al Programa del Coordinador Residente del Sistema de las Naciones
Unidas en Guatemala GUA/97/030/01/34

Apoyo al Fortalecimiento de ta Administracién Aduanera GUA/98/007/01/99

Proyecto de Desarrollo Rural para Pequefios Productores en Zacapa y
Chiquimula (Fase ) GUA/98/018/01/99

Seguimiento e Implantacién de Programas de Modernizacién en
Instituciones del Organismo GUA/98/022/01/99

Apoyo a la Planificacion y Programacién de los Recursos Internos y
Externos para el Proceso de Paz GUA/98/026/01/99

Apoyo al Proyecto Visién Guatemala GUA/98/032/01/99

Asistencia de Emergencia por los Ffectos del Huracan Mitch
GUA/98/037/01/34

GUA/98/037/07/34

Proyecto de Apoyo al Organismo Judicial, Noruega GUA/98/041/01/99
Reasentamiento y Reinsercidn: Infraestructura Basica GUA/98/LO5/4K/99
GUA/97/G31

GUA/97/G32

GUA//96/G31

Diciembre 2000. Auditoria Financiera del Proyecto GUA/97/015
“Interculturalidad, Politicas Pdblicas y Desarrollo Humano, por el periodo
del 1 de enero de 2000 al 30 de noviembre de 2000 y del 1 de diciembre de
2000 al 31 de enero de 2001.

TRABAJOS CON OTROS ORGANISMOS

Noviembre 1993 a 1995. Auditoria externa de! Proyecto del Centro de
Coordinacién para la Prevencion de Desastres Naturales en América

Central, financiado por la Agencia Sueca para el Desarrolio Internacional
(ASDI).
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Octubre 1995. Auditoria financiera del Proyecto de Salud Materno Infantil
(PSMI) financiado con el Convenio de Donacién CEE ALA 91/25 suscrito

entre los Ministros de Salud Centroamericanos y la Comunidad Econdmica
Europea (CEE). .

Diciembre 31, 1993, 1994, 1995 y 1996. Auditoria financiera y de
cumplimiento de los Proyectos administrados por la Fundacién de
Desarrolio Integral de Programas Socioeconémicos (FUNDAP). Este

contrato ha incluido la auditoria de aproximadamente, veinte Proyectos de
diferente naturaleza.

Abril 1996. Auditoria financiera del Convenio para el Apoyo Administrativo a
la Ejecucion del Plan de Reestructuracion del Banco Nacional de
Desarrolio Agricola {BANDESA), financiado por el Instituto Interamericano
de Cooperacion para la Agricultura (IICA).

2. EXPERIENCIA EN CONSULTORIA GERENCIAL

Entre los principales trabajos realizados estan:

REFERENCIA

2.1

22

2.3

24

2.5

26

En San José, Costa Rica, estudio y evaluacion de la cartera de prestamos
por cobrar de la Corporacion Costarricense de Financiamiento Industrial, S.

A. (COFISA) y sus subsidiarias como resultado de la devaluacién
monetaria.

Organizacion del Departamento de Planeacion y Presupuesto de una
empresa dedicada a la produccion de semillas de plantas.

Estudio, diseflo e implantacion de sistema de contabilidad para
cooperativas dedicadas a la exportacion de legumbres refrigeradas.

Estudio y evaluacion de los sistemas y procedimientos de trabajo de las
diferentes dependencias del Ministerio de Economia.

Valuacion financiera de las acciones de un holding iocal formado por més

de veinte empresas, para dictaminar un precio de compra previo a
formalizar la transaccion con una empresa canadiense.

El disefio de un sistema contable de informacién y la evaluacion de los

procedimientos de trabajo para una compariia editora y distribuidora de
peribdicos.



2.7

2.8

2.9

210

2.1

212

213

2.14

215

Estudio de factibilidad financiera para una cooperativa orientada al cultivo y

distribucion de flores, requerido por una institucién bancaria previo al
otorgamiento del crédito.

El disefio de un sistema contable para una empresa fabricante y
distribuidora de lonas tapacargas.

Evaluacion financiera de varios proyectos de inversién para una empresa
fabricante y distribuidora de calzado, para recomendar las alternativas mas
rentables.

El disefio de un sistema contable de informacion para una empresa textil.
Disefio, analisis y programacion de un sistema automatizado de
informacién para una empresa fabricante y distribuidora de laminas
plésticas.

Asesoria a diversas empresas para realizar estudios de factibilidad para la
implementacion de sistemas de procesamiento electronico de datos.

Evaluacion financiera de aiternativas de adquisicion de equipo de
procesamiento electrénico de datos, para diversas empresas.

Diserio del sistema contable para dos empresas fabricantes y distribuidoras
de ropa.

Reclutamiento de personal a diversos niveles para varias empresas en el
pais.

3. EXPERIENCIA EN AUDITORIA FINANCIERA

Entre los principales trabajos estan:

3.1 Experiencia de Industrias:

REFERENCIA

311 Auditoria de los estados financieros consolidados de un grupo de 30
empresas agro-industriales. El grupo méas importante dedicado al cultivo
de algodon.

3.1.2 Auditoria de estados financieros consolidados de plantas que en El

Salvador fabrican productos médicos desechables de alta tecnologia.



3.1.3

31.4

315

316

317

3.1.8

3.1.9

3110

3.1.11

3112

3.1.13

3.1.14

Auditoria de los estados financieros combinados de un grupo de empresas
dedicadas a la fabricacién de aceite vegetal, margarina, transportes y
comercializaciéon de materias primas. La planta de mayor produccion en
Centroamérica.

Auditoria de los estados financieros del Consorcio de empresas (una
guatemalteca y la otra portorriquefia) que construyo el puente sobre el Rio
Dulce de Guatemala, una obra civil de vital importancia para el pais.

Auditoria de los estados financieros de una empresa (subsidiaria
norteamericana) que maneja un aserradero. Estados financieros utilizados
para consolidacion de la Casa Matriz.

Auditoria de los estados financieros consclidados de un grupo de
empresas que operan un rastro de ganado, una fébrica de embutidos, una
curtiembre, una fabrica de sebo y harina de hueso y una flota pesquera. La
mayor de Centroamérica.

Auditoria de los estados financieros de una fabrica (subsidiaria
norteamericana) de elementos electronicos (arrancadores, tableros,

seguros y centrales electrénicas). Empresa localizada en San José de
Costa Rica.

Auditoria de los estados financieros de una fabrica (subsidiaria
norteamericana) de vaijillas de plastico (melanina) localizada en El
Salvador. La més grande de Centroamérica.

Auditoria de los estados financieros y de una empresa en El Salvador y
Guatemala que fabrican y ensamblan aparatos eléctricos.

Auditoria de los estados financieros consolidados de un grupo de
empresas que se dedican al desarrollo, urbanizacion y venta de una
lotificacién. Esta lotificacion es la méas grande en Centroamérica.

Auditoria de los estados financieros de una fabrica de duices.

Auditoria de los estados financieros de embotelladora de bebidas gaseosas
(Coca-Cola) en San José, Costa Rica.

Auditoria de los estados financieros de empresa constructora de
infraestructuras y cadena de hospitales en toda la republica.

Auditoria de los estados financieros de una empresa muiltinacional
dedicada al cultivo y distribucién de productos agricolas principaimente
cardamomo.



3.1.16  Auditoria especial para la determinacién del valor de compra de una de las
plantas procesadoras de aceite mas importantes.

3.1.16 Auditoria de los estados financieros de una empresa dedicada a la
fabricacién, importacién y venta de boligrafos, lapices, marcadores,
encendedores y rasuradoras. Con sucursales en Honduras y Nicaragua y
Costa Rica.

3.1.17 Auditoria de los estados financieros de una empresa multinacional
dedicada a {a fabricacion y venta de productos de consumo popular.

3.1.18 Auditoria de los estados financieros de una fabrica (subsidiaria
norteamericana), dedicada a la fabricacion y venta de postres, levaduras y
polvos para hornear, asi como la distribucion de confites, leche en polvo y
ofros productos comprados a compariias afiliadas y proveedores,
localizada en Guatemala, El Salvador y Honduras.

3.2  Experienciaen Empresas Comerciales

REFERENCIA

3.2.1 Auditoria de los estados financieros de una sucursal norteamericana
dedicada a la distribucién de cintas industriales y de empaque, abrasivos,
adhesivos, y productos de oficina lider en su ramo.

322 Auditoria de los estados financieros de dos laboratorios farmacédticos,
subsidiarias de companiias en el exterior.

3.23 Auditoria de cumplimiento de requerimientos de control de interno de una
tienda de departamentos, subsidiaria norteamericana, lider a nivel mundial.

3.24 Auditorfa de los estados financieros de diversas empresas multinacionales
dedicadas a la comercializacién de diferentes tipos de productos como
carromato; cosmeticos para belleza y salud; agroindustriales: vitaminas;
combustibles; etc.

3.25 Auditoria de los estados financieros de las dos empresas multinacionales
mas grandes que operan en el pais, fabricantes y distribuidores de calzado.

326 Auditoria de estados financieros de tienda de departamentos, con seis
salas de venta en la capital.

327 Auditoria de estados financieros de empresas multinacionales que operan

en el pais, las cuales son fabricantes y distribuidores de jabon de tocador y
acero galvanizado.



328 Auditoria de estados financieros de subsidiarias de empresas

multinacionales dedicadas al transporte de documentos y carga por la via
terrestre, maritima y aérea.

3.3 Experiencia en Banca y Finanzas

REFERENCIA

3.31 Auditoria de los estados financieros del Banco Nacional de Desarrollo
Agricola (BANDESA) e informacién complementaria y la auditoria de 28
fideicomisos que administra el Banco.

3.3.2 Auditoria de los estados financieros de un banco privado en Honduras.

333 Auditoria de los estados financieros de trece Bancos del Sistema Bancario
- de Guatemala.

» Actuales Bancos auditados en el area financiera:

Banco Continental, S. A.
Banco Corporativo, S. A.
Banco de la Replblica, S. A
Banco del Nor-oriente, S. A. -
Banco Cuscatlan, S. A.

Banco Americano, S. A.

Banco Inmobiliario, S. A.
Banco Reformador, S. A
Banco Agricola Mercantil, S. A.

» Bancos auditados anteriormente:

Multibanco, S. A.
Banco del Café, S. A.
BANDESA

Banco Uno, S. A.

3.3.4 Auditoria de los estados financieros de tres compafiias de seguros de los
mas importantes de Guatemala.

3.3.5 - Auditoria de compafiias financieras entre las cuales estan:



Auditoria de los estados financieros de la Federacién de Ahomro y
Crédito méas importante de Guatemala,

Auditoria de los estados financieros de la Financiera Trento, S. A,

. Auditoria de los estados financieros de la Financiera Reforma, S. A.
(FINAR) ‘

. Auditoria de los estados financieros de Financiera Consolidada, S. A
(COFINSA)

Auditoria de los estados financieros de Financiera de Inversion, S. A

- Auditoria de los estados financieros de Financiera Agricola Mercantil,
S.A

Auditoria de los estados financieros de Financiera industrial y
Agropecuaria, S. A, (FIASA)

336  Auditoria de los estados financieros de otras empresas financieras como
de tarjetas de crédito, etc.

33.7 Auditorias de offshore banks de Nassau Bahamas que opera en
Guatemala, Plymouth, Montserrat British West Indies, British Virgin Isiand y
Barbados.



Anexo E

INFORMES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a, Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. nivel,
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C A,



A LOS SENORES ACCIONISTAS

De nuevo es un gusto dirigirme a Ustedes con el propdsito de presentarles los
Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 1,999 e informarles los
principales logros de Comercial Administradora, S.A. durante este periodo.

En 1,999, Comercial Administradora, S.A. continud la tendencia alcista en
cuanto a rentas por arrendamiento e ingresos financieros. Esto es de gran
importancia debido a que fue un afio particularmente dificil, en el que la mayoria
de los competidores bancarios y no bancarios se vieron obligados a cerrar sus
carteras debido a la restriccién de liquidez sufrida en el pais a lo largo del afo.
Puedo decirles con mucho orgullo que nuestra empresa logré mantener su
cartera abierta durante este periodo principalmente gracias a la estructura de
fondeo exterior que hemos mantenido. Si bien los costos de fondeo locales se
incrementaron  fuertemente, la presencia constante de Comercial
Administradora, S.A. fomentd alin mas la lealtad de nuestros clientes.

Otro de nuestros grandes logros de este afio lo representa la diversificacion de
negocios que promovimos. Esta politica de apertura, aunada a una mejor
seleccion de los clientes y su riesgo, permitié incursionar con ofros vendors,
sustituyendo la concentracion en el segmento de la construccidn, para
diversificar el riesgo en vehiculos particulares y de empresas, medianas
industria, transporte pesado y extraurbano.

Veo 1,999 como el afio de consolidacién de la presencia de Comercial
Administradora, S.A. como una empresa seria en el mercado de arrendamiento
guatemalteco. Creo que esto ha sido posible gracias al apoyo de nuestros
directores que nos brindaron su apoyo incondicional durante todo el ano,
nuestros clientes que confiaron en la solidez de nuestra empresa, y el personal
i€ a todo nivel dio su mejor esfuerzo.

Presidente
Abril 2,000

COMERCIAL ADMINISTRADORA, 5.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. nivel,

Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.



A LOS SENORES ACCIONISTAS

Al igual que en los ultimos afios, Comercial Administradora, S.A. sigui6
consolidandose en el Mercado de arrendamientos financieros, lo que nos situéd
entre los primeros lugares del Mercado.

El crecimiento obtenido en la Cartera, del afio de 1997 al 1998 fue dei 55%, io
que significd un incremento en la misma por mas de Q.66,000,000.

Durante 1998, el gobierno prosiguié con las mismas politicas establecidas desde
su inicio en cuanto a la inversién en proyectos de infraestructura; sobre todo de
caracter vial. Este aspecto se reflejo en un incremento de las operaciones en el
sector de la construccion. En tal sentido Comercial Administradora, S.A. dirigid
parte de sus recursos al desarrolio de estos proyectos que contaban con
contratos establecidos con el gobiero, mientras que la otra parte de estos
recursos  seguian siendo canalizados hacia el arrendamiento de vehiculos,
transporte, etc.

Veo 1998 como el afio del crecimiento de Comercial Administradora. Creo que
acontecimientos coyunturales que sucedieron durante ese afio, tales como los
efectos de las caidas de los mercados internacionales y el huracan Mitch, haran
de 1998 un afio particutarmente dificil en el que espero como siempre contar con
Su apoyo.

Atentamente,

,\ 5 P
-

George William Bickford Bouscayrol
Presidente

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. nivel,

Teis.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemata, C.A,



A LOS SENORES ACCIONISTAS

Durante 1997 Comercial Administradora, S.A. se mantuvo en el mercado como
una de las mejores opciones de arrendamiento financiero con opcion de compra,
situacion que permitié consolidarnos aun mas dentro de la competencia.

El crecimiento obtenido en la Cartera, del afic 1996 al 1997 fue del 42%, lo que
signific un incremento en la misma por mas de Q.47,000,000.

Durante este afio y debido al incremento de las operaciones de la empresa, nos
' vimos en la necesidad de buscar nuevas fuentes de financiamiento, es asi como

surgieron las lineas de crédito internacionales que nos han permitido lograr un
importante crecimiento.

Otro aspecto a resaltar, es el crecimiento que se obtuvo en las utilidades de ese
ano, las cuales ascendieron a Q.860,283, lo que significo casi cuatro veces més
de las utilidades obtenidas en 1996.

Veo 1997 como el afio de grandes logros para la empresa, siendo el principal el
mejoramiento de nuestras alternativas de financiamiento, posibilitindonos
acceder a ofras fuentes de recursos. Otro aspecto importante de tomar en
cuenta es la situacion positiva de la economia nacional gue nos augura buenos
afnos al futuro, en el que espero como siempre su apoyo incondicional.

Atentamente,

. ~ . .
e k ‘ .-
N N > !

Gebrge William Bickford Bouscayrol
Presidente

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. 7a. Avenida 7-07, Zona 9, Edificio Seguros Casa, 7mo. niyel,
Tels.: 361-2323/5 361-2328/9 331-5447 y 331-8372 Fax: 331-6253 Guatemala, C.A.



Anexo F

ANALISIS DE PROYECCION DE RESULTADOS



ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos Leasing
Ingresos Financieros
Chros Inaresos

1OTAL INGRESOS
Costos Leasing
10TAL EGRESOS
MARGEN

Gaslos de Operacién
Goslos Financieros
Intereses sobye Bonos
TOTAL GASTOS

UNUDAD ANTES DE IMPUESTO
Impuesios
UTILIDAD NETA

BALANCE GENERAL

ACHIVO

Elective e Inversiones
Prestarmos

Cuenlos por Cobror
Aclives pata Atrendor
Moptedad Plonla y Equipo
Ohros Aclivos

TOTAL ACTIVO

PASIVO
Cuenlas por Pagon

Cuentos por Pagar Relacionadas

Freslamos

Emision an la Bolsa
Impuesios por Pager
Produclos por Reabizar
Olras Porlves

TOTAL PASIVO

CAPITAL

Capital

Utilidarrfes Releniders
1llcde s Mela

TOTAL CAPITAL

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

COMERCIAL ADMINISTRADORA, $.A.

ANALISIS DE PROYECCION DE RESULTADOS; EMISION PAGARES CASA |

A JUNIO 2000 DIC./2001 DIC.f2002 DIC./2003 DIC./2004 DIC./2005 DIC./2008
49,020,718 101,020,718 108,077,57¢ 107,184,729 107,484,679 107,150,142 106,540,877
2,957,820 4,800,000 5,200,000 4,500,000 . 4,000,000 4,000,000 4,000,000
928,789 1,500,000 1,600,000 1,400,000 1,600,000 | 1,600,000 1,400,000
52,9077 167,320,778 12877577 113284, 727 113,085,479 112,750,147 112,140.877
{37,672.818) [74,755,331) [60,331,118) [82.274.764) (81,904,850) (81,114,393) {79.984,504}
(37.673.01p) (74.758,33) (80,331,174) (82.274.784) (81,704,850) (81,118,393} {7%,704,304)
15,233,509 32,548,387 32,548,443 2,009,945 31,181,829 31,433,749 217.M
{2,890,754) 5,781,500} 14,475,280) {7.252.314) {8,122.592) {8,997,303) {9.887,979)
(11,838,894) 125,249.924) (23,159,633) (20.925,344) {20,619,264) [20,572,474) {20.621.391)
{315,000 (1,448,250 11,423,750) 1n012517) 1672917} {220,000}
(14,72¢,448) (31,343,424} (31,101,183) (29,401,408) (29,754,773) (30,243,494} (30,729,370)
503,861 1,218,941 1,445,300 1,408,557 1,421,054 1,390,055 1.447.0m
(156,197} {377,878) {445,043) 1434.653) - {442,387) {430.817] {448,570
347,664 841,083 997,257 971,504 984,669 959,138 998,431
18,033,531 17,926,876 16,228,136 15,944,124 11,984,684 10,626,348 10,698,573
136,269,728 143,289,727 146,287,726 146,562,726 147.112.726 145,731,724 144,639,726
14,988,819 15,000,000 13,000,000 11,000,000 9,000,000 7,000.000 4,600,000
B,522.798 8,500,000 8,000,000 4,000,000 3,000,000 2,000,000 500,000
550,685 549,188 528,188 507,188 484,188 484,188 445,188
2,000 2000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000
178,395,564 165,247,731 184,045,050 176,018,038 171,587,581 785,853,302 180,305,407
16,969,286 15,000,000 10,560,100 9,700,000 8,700,000 7,700,000 5,500,000
10,208,47) 11,134,306 12,057,502 13,167,892 12,189.634 13,189,634 13,985,601
116,189,321 113,365,968 111,219,544 105,572,875 100,954,877 96,976.213 96,976,213
7,000,000 10,000,000 7,000,000 5,000,000 3,000,000
156,197 377,878 448,043 436,853 442,387 430917 448,570
31,324,842 32,956,637 33,211,760 34,565,053 34,686,407 34,985,664 32,648,560
272,964 314,414 434,878 487,838 543,877 540,318 598,578
175,121,081 180,151,225 177,932,227 170,930,911 163,517,704 184,822,748 150,277 532
2,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
927,819 1,275,483 2,116,566 3113823 4,085,728 5,070,394 6029534
347,664 841,083 997,257 971,904 964,669 959,138 998,431
3,275,403 5,114,564 4,113,022 7,085,720 8,070,2%% 9,029,534 10,027,345
176,378,584 185 247,77 184,048,050 170,515,038 171,587,581 145 853,762 180,305,487
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M Comercial Administradora, S.A.
ADENDUM EMISION PAGARES CASA 1

PAGARES CASA 1
Q.10,000,000.00

ACTIVIDAD PRINCIPAL: Desde su creacion hasta la fecha, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. se ha dedicado al
arrendamiento de bienes muebles con opcién a compra, no obstante esta autorizada para realizar otro tipo de
operaciones.

FECHA DE INSCRIPCION: COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. quedd inscrita definitivamente en el Registro
Mercantil, el 18 de agosto de 1994 bajo el No. 27548, Folio 278 del Libro 108 de Sociedades Mercantiles

BREVE HISTORIA DE LA SOCIEDAD: COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., naci6 en 1994 con el objetivo principal
de financiar entidades y personas individuales en los diferentes proyectos que realizaran. Esto se dio dentro de un
ambiente econdmico y financiero propicio para el surgimiento y crecimiento de este tipo de entidades. A la fecha, el
mercado al que se enfoca ha mantenido su crecimiento.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

DENOMINACION: PAGARES CASA 1

NUMERO E IMPORTE NOMINAL: La emision consta de un numero indeterminado de titulos con un valor nominal de
mil quetzales o multiplos de mil cada uno.

PLAZO DE LA EMISION:, El Consejo de Administracion de la Bolsa de Valores Nacional, S.A. autorizd con fecha uno
de septiembre del afio dos mil la emisién por un plazo de cinco afos, otorgandole posteriormente una ampliacién del
mismo por cinco afios méas con fecha de vencimiento veinticinco de junio del afio dos mil once.

TASAS DE INTERES: Podran ser fijas, variables o mixtas segun se determine para cada serie en particular.

FECHA Y CONDICIONES DE LA AUTORIZACION DE LA OFERTA PUBLICA:

La emisién fue aprobada en la Bolsa de Valores Nacional, S. A. El dia uno de septiembre del afio 2,000, y quedo
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias el dia 14 de diciembre del afio 2,000, bajo el nimero
01040100602170001.

EL EMISOR HACE CONSTAR QUE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL SIGUIENTE PROSPECTO SON
CONGRUENTES CON LOS REGISTROS CORRESPONDIENTES. NO HAY OMISIONES QUE ALTEREN EL
CONTENIDO DEL PROSPECTO.

ESTA EMISION PRESENTA FACTORES DE RIESGO QUE ES IMPORTANTE SEAN DE CONOCIMIENTO
DEL INVERSIONISTA.

LA INSCRIPCION DE LA COTIZACION
EN LA BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A.
DE ESTA EMISION, NO CERTIFICA
LA BONDAD DEL INSTRUMENTO O
LA SOLVENCIA DE LA EMISORA.

GUATEMALA, 2006
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CAPITULO 1

INFORMACION DEL EMISOR



1.1 Importe neto del volumen anual de negocios:

Tal como se muestra en los estados financieros auditados, el importe neto del
volumen anual de negocios durante los ultimos tres ejercicios, ha tenido el
siguiente comportamiento:

2005 Q. 24,077,077
2004 Q. 16,672,032
2003 Q. 24,354,221

.2 Ganancia Operativa:

Las ganancias obtenidas por las operaciones realizadas durante los ultimos tres
afnos, de acuerdo con los estados financieros auditados, han sido las siguientes:

2005 Q.3,603,768
2004 Q.4,089,218
2003 Q. 198,083

1.3 Retorno del capital invertido:
Las utilidades generadas durante los ultimos tres afos, de acuerdo con los estados

financieros auditados, han generado un retorno del capital invertido de la siguiente
manera:

2005 90 %
2004 136 %
2003 7%



CAPITULO II

ESTRUCTURA DE ORGANIZACION
DE LA SOCIEDAD Y DIRECTORIO
DE ADMINISTRADORES Y
EJECUTIVOS



1.1 Consejo de Administracion

Presidente y Rep. Legal Ing. Juan Diedrich Oltmann Niemann Enge
Vicepresidente y Rep. Legal Ing. George William Bickford Bouscayrol
Vocal Ing. José Antonio Arzu Irigoyen

Secretario Lic. Mario Quifiones Amézquita

Il. 2 Principales Ejecutivos

Gerente General Eva Mirella Juarez Recinos
Gerente Administrativo Ana Maria Alejos de Morales
Gerente Financiero Erika Rosanda Arguijo Macx
Gerente de Riesgos Lorena Mérida Aguirre

Gerente de Inversiones José Fernando Anckermann Ruano

Il. 3 Organigrama

(Ver pagina siguiente)

1.4 Personal empleado y relaciones laborales:

La cantidad de personal empleado durante los ultimos tres afios ha variado de la
siguiente manera:

ANO CANTIDAD

2003 24 empleados
2004 34 empleados
2005 33 empleados
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M Comercial Administradora, S.A.
COMERCIAL ADMINISTRADORA S.A.
ORGANIGRAMA

JUNTA DIRECTIVA

Gerente General
Mirella Judrez

Secretaria Asistente Asesor Legal
Gabriela Petion Angel Pineda Secretaria
Walter Gonzalez

Tramitador
Herbert Blanco

Gerente de Gte. Gerente de Sistemas
Gerente Negocios Inversiones Administrativo Riesgos
Ma.Mercedes Gandara [~ Fernando Anckermann AnaMaria Alejos Lorena M érida Julio Orantes
| Willar Ramirez

Contabilidad Analista
Vivian / Wilfredo Lorena Godinez

Ventas |
Guisela Urruela Cartera Auxiliares Tesoreria
Glenda Fernandez - Walter Rojas Orlando Sinahi Ninete de Rivas Seguros
Ingrid Azurdia Johanna Valenzuela
Alejandro Jiménez Wagner Espinoza Carolina Salan
Juan Carlos Velasquez Auxiliar Caja
|_| FlordeMaria
Gutierrez
Venta A.
Cajaycobros Extraordinarios
William Marroquin —| Manuel Garcia
Carmen de Castafiaza

Recepcion
Ménica Antillon

Mensajeria
Uscar Urellana



CAPITULO III

OTROS DATOS



DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

Costo:

Saldo al inicio del afo
Compras

Incremento por fusion
Bajas y/o retiros

Depreciacion Acumulada:
Saldo al inicio del afo
Depreciacion Gasto
Bajas y/o retiros

Saldo al final del afio

Saldos netos:
Al 1 de enero de 2005

Al 31 de diciembre de 2005

2005
Mejoras a
Mobiliario y Equipo de propiedad
Equipo cémputo arrendada Total
Q Q Q Q
610,279 2,014,721 758,110 3,383,110
15,797 78,290 40,005 134,092
68,041 102,968 0 171,009
(371,872)  (1,820,536) (748,158)  (2,940,566)
322,245 375,443 49,957 747,645
(506,707) (1,257,237) (576,020) (2,339,964)
(69,152) (520,315) (60,861) (650,328)
371,872 1,574,644 627,831 2,574,347
(203,987) (202,908) (9,050) (415,945)
103,572 757,484 182,090 1,043,146
118,258 172,535 40,907 331,700




DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

Costo:

Saldo al inicio del afio
Compras durante el afio
Ventas durante el ano

Depreciacion Acumulada:

Saldo al inicio del afio
Gastos de depreciacion
durante el ano

Ventas durante el ano
Saldo al final del afio

Saldos netos:
Al 1 de enero de 2004

Al 31 de diciembre de 2004

2004
Mejoras a
Mobiliario y Equipo de propiedad
Equipo computo arrendada Total
Q Q Q Q
758,635 1,799,614 758,110 3,316,359
17,235 215,107 0 232,342
(165,591) 0 0 (165,591)
610,279 2,014,721 758,110 3,383,110
(487,707) (763,744) (460,819) (1,712,270)
(78,854) (493,493) (115,201) (687,548)
59,854 0 0 59,854
(506,707)  (1,257,237) (576,020)  (2,339,964)
270,928 1,035,870 297,291 1,604,089
103,572 757,484 182,090 1,043,146




DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

2003
Mejoras a
Mobiliario y Equipo de propiedad
Equipo computo arrendada Total
Q Q Q Q
Costo:
Saldo al inicio del afo 576,204 1,155,414 500,658 2,232,276
Compras durante el afio 182,431 683,447 257,452 1,123,330
Ventas durante el aino 0 (16,300) 0 (16,300)
758,635 1,822,561 758,110 3,339,306
Depreciacién Acumulada:
Saldo al inicio del afio (372,473) (459,424) (327,221)  (1,159,118)
Gastos de depreciacion
durante el afio (115,234) (320,001) (133,598) (568,833)
Ventas durante el afio 0 15,681 0 15,681
Saldo al final del afio (487,707) (763,744) (460,819) (1,712,270)
Saldos netos:
Al 1 de enero de 2003 203,731 695,990 173,437 1,073,158
Al 31 de diciembre de 2003 270,928 1,058,817 297,291 1,627,036




CAPITULO IV

CARACTERISTICAS DE LA
EMISION



IV.1 Plazo de la Autorizacion

Con fecha uno de septiembre del afio dos mil el Consejo de Administracion de
Bolsa de Valores Nacional, S.A. autorizd la emision por un plazo de cinco afos,
plazo que fue ampliado por cinco afios mas, siendo la nueva fecha de vencimiento
de la misma el veinticinco de junio del afio dos mil once.
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CAPITULO V

ESTADOS FINANCIEROS E
INFORMACION RELACIONADA



V.1 ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS PARA EL PERIODO 2003 Y 2004
(Adjuntos)
V.2 INDICES FINANCIEROS:

Elaborados en base a estados Financieros Auditados.

a. Liquidez:

e Razén corriente:

Se obtiene de dividir la cuenta denominada activos corrientes entre el monto
que corresponde a los pasivos corrientes. El resultado obtenido indica la
capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto plazo.
Para nuestra entidad el resultado fue el siguiente:

PERIODO ACTIVO PASIVO RAZON
FISCAL CIRCULANTE CIRCULANTE CORRIENTE
Al 31/12/2005 84,618,142 95,910,967 0.88 veces
Al 31/12/2004 63,231,266 79,996,867 0.79 veces
Al 31/12/2003 99,183,065 134,431,959 0.74 veces

¢ Rotacion de cuentas por cobrar:

Se obtiene de dividir el monto registrado como cuentas por cobrar (se
incluye unicamente la Inversion neta en arrendamiento financiero y la
Cartera de créditos a CP y LP), entre el promedio de ingresos (ventas
totales/360 dias). El resultado indica la cantidad de dias que la entidad tarda
en convertir sus cuentas por cobrar en efectivo. La rotacion de nuestras
cuentas por cobrar ha sido la siguiente:

CUENTAS ROTACION
PERIODO POR INGRESOS INGRESOS CUENTAS
FISCAL COBRAR TOTALES PROMEDIO X COBRAR
Al 31/12/2005 102,764,722 132,252,438 367,368 280 dias
Al 31/12/2004 32,146,457 68,688,266 190,801 168 dias




| Al 31/12/2003 107,090,439 130,992,780 363,869 294 dias |
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Endeudamiento:

¢ Razén de endeudamiento:

Esta razén mide el porcentaje de fondos proporcionados por los acreedores
de la entidad para el financiamiento de activos. Se obtiene de dividir el
pasivo total entre los activos totales, mostrandose asi los siguientes
resultados:

PERIODO PASIVO ACTIVO RAZON DE
FISCAL TOTAL TOTAL ENDEUDAMIENTO

Al 31/12/2005 117,975,827 131,633,790 90 %
Al 31/12/2004 81,878,058 90,353,190 91 %
Al 31/12/2003 151,364,295 162,523,301 93 %

e Razén pasivo-capital:

Esta medida indica la relacién entre los fondos que proveen los acreedores y

los que aportan los accionistas. Se obtiene dividiendo la deuda total dentro
del capital contable.

PERIODO PASIVO RAZON PASIVO-
FISCAL TOTAL CAPITAL CAPITAL

Al 31/12/2005 117,975,827 13,657,963 8.64 veces
Al 31/12/2004 81,878,058 8,475,132 9.66 veces
Al 31/12/2003 151,364,295 10,114,329 14.97 veces

e Cobertura de intereses:

Esta razon mide la habilidad de la entidad para efectuar pagos de intereses.
Mientras mayor sea el valor de esta razon, la entidad se encuentra en
mejores condiciones de cumplir con sus pagos de intereses.

Un valor de esta razon igual a 1 significa que las utilidades de la entidad se
emplean en su totalidad para cubrir los gastos de intereses.
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PERIODO UTILIDAD EN GASTOS COBERTURA DE

FISCAL OPERACION FINANCIEROS INTERESES
Al 31/12/2005 12,771,791 8,672,746 1.47 veces
Al 31/12/2004 10,129,209 5,420,248 1.87 veces
Al 31/12/2003 10,641,330 9,725,689 1.09 veces

indices de rentabilidad:
¢ Rendimiento sobre capital (ROE):

Mide la tasa de rendimiento obtenido por los accionistas con base en su
inversion. Se calcula al dividir las utilidades netas dentro del capital pagado:

PERIODO UTILIDADES CAPITAL RENDIMIENTO

FISCAL NETAS PAGADO SICAPITAL
Al 31/12/2005 3,603,768 4,000,000 0.90 veces
Al 31/12/2004 4,089,218 3,000,000 1.36 veces
Al 31/12/2003 198,083 3,000,000 0.07 veces

o Margen de utilidad sobre ventas:

Esta razén muestra la utilidad que se obtiene por cada quetzal de ingreso.
Se calcula dividiendo las utilidades netas dentro de las ventas totales:

G
PERIODO UTILIDADES VENTAS Uﬂﬁﬁ)AIIEJNS/
FISCAL NETAS TOTALES VENTAS
Al 31/12/2005 3,603,768 132,252,438 2.72 %
Al 31/12/2004 4,089,218 68,688,266 5.95 %
Al 31/12/2003 198,083 130,992,780 0.15 %
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¢ Ganancia operativa sobre ventas, excluyendo gastos financieros:

Se obtiene de dividir las utilidades en operacion dentro del total de ventas:

PERIODO UTILIDADES EN VENTAS GANACIA OP
FISCAL OPERACION TOTALES SIVTA-GTO FIN
Al 31/12/2005 12,771,791 132,252,438 9.66 %
Al 31/12/2004 9,239,102 68,688,266 13.45 %
Al 31/12/2003 10,641,330 130,992,780 8.12 %

e Inmovilizacion de la inversion:

Se obtiene de dividir el activo total menos el activo no corriente, dentro del
total de activos:

ACTIVO TOTAL - INMOVILIZACION
PERIODO ACTIVO ACTIVO DE LA
FISCAL CORRIENTE TOTAL INVERSION

Al 31/12/2005 47,015,648 131,633,790 35.72 %
Al 31/12/2004 27,121,924 90,353,190 30.02 %
Al 31/12/2003 63,340,236 162,523,301 38.97 %
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CAPITULO VI

COMPARACION DE
PROYECCIONES FINANCIERAS



COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
PRESUPUESTO Vrs. AUDITADO

CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005
(EXPRESADO EN QUETZALES)

o

S

INGRESOS LEASING

107,150,142

113,158,256

T454%

(6,008,114)
INGRESOS FINANCIEROS 4,000,000 14,682,980 (10,682, 980) -8.08%
OTROS INGRESOS 1,600,000 4411202 2,811,202 -2.13%
TOTAL INGRESOS 112,750,142 132,252,438 (19,502,296 -14.75%
COSTOS LEASING 81,116,393 109,769,365 (28,652,972) -21.67%
TOTAL EGRESOS 81,116,393 109,769,365 (28,652,972, -21.67%
MARGEN 31,633,749 22,483,073 9,150,676 6.92%
GASTOS DE CPERACION 8,997,303 9,711,282 (713.979) -0.54%
GASTOS FINANCIEROS 20573474 7,670,354 12,903,120 9.76%
INTERESES SOBRE BONOS 672917 | 1,002,392 329,475) [0.25%
TOTAL GASTOS 30,243,694 18,384,028 11,859,666 8.97%)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,390,055 4,099,045 (2,708,990 -2.05%)
IMPUESTOS 430,917 495 277 64 360E| -0.05%
UTILIDAD NETA 959,138 3,603,768 (2,644,630, -2.00%,

X

E.F.ECT!VO E INVERSIONES

10,626,368

71,419,422

3.206,946 2.44%
PRESTAMOS 145,737,126 102,764,722 43,973,004 32.65%
CUENTAS PCR COBRAR 7,000,000 18,069,494 | (11,069,494) 841%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 2.000,000 3,048,452 (1,048,452) ~0.80%
PROPIEDAD PLANTA ¥ EQUIPO 486,188 331,700 154,488 0.12%
OTRCS ACTIVOS 2,000 - 2000 100.00%
TOTAL 165,852,282 131,633,790 34,218,492 26.00%
CUENTAS POR PAGAR 7,700,000 10,072,404 (2,372,404) 1.80%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 13,189,636 2659250 | {(13,406,614) -10.18%
PRESTAMOS 96,976,213 71,478,977 25,497,236 19.37%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION - 0.00%
EMISION EN LA BOLSA 3,000,000 8,936,000 (5,936,000) 451%
IMPUESTOS POR PAGAR 430917 356,218 74,699 0.06%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,985,664 - 34,085,664 26.58%
OTROS PASIVOS 540,318 535,978 4,340 0.00%
TOTAL 156,822,748 117,975,827 38,846,921 29.51%)

CAPITAL 3,000,000 4,000,000 (1,000,000) 0.76%
RESERVAS 1,037,032 (1,037,032) -0.79%
APORTES POR CAPITALIZAR - 0.00%
UTILIDADES RETENIDAS 5,070,396 5,017,162 53,234 0.04%
UTILIDAD NETA 959,138 3,603,769 2.644 631 -2.01%
TOTAL 9,029,534 13,657,963 (4,628,429# -3.52%
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 165,852,282 131,633,790 34,218,492 26.00%|

Contador Gentral
Comercial Administradora, S.A.

Comercial Administradora, S.A.



COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
PRESUPUESTO Vrs. EJECUTADO
CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
(EXPRESADO EN QUETZALES)

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECTADO | EJECUTADO | VARIACION | VARIACION %
INGRESOS LEASING 107,486,679 50,682,696 56,803,983 82.70%
INGRESOS FINANCIEROS 4,000,000 13,395,961 (9,395,961) -13.68%
OTROS INGRESOS 1,600,000 4,609,609 (3,009,609) -4.38%
TOTAL INGRESOS 113,086,679 68,688,266 44,398,413 64.64%
COSTOS LEASING 81,904,850 51,943,749 29,961,101 43.62%
TOTAL EGRESOS 81,904,850 51,943,749 29,961,101 43.62%
MARGEN 31,181,829 16,744,517 14,437,312 21.02%
GASTOS DE OPERACION 8,122,592 6,615,308 1,507,284 2.19%
GASTOS FINANCIEROS 20,619,264 4,637,515 15,981,749 23.27%
INTERESES SOBRE BONOS 1,012,917 782,733 230,184 0.34%
TOTAL GASTOS 29,754,773 12,035,556 17,719,217 25.80%)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,427,056 4,708,961 (3,281,905) -4.78%
IMPUESTOS 442,387 619,743 (177,356)| -0.26%
UTILIDAD NETA 984,669 4,089,218 (3,104,549)] -4.52%

0

BALANCE GENERAL
ACTIVO PROYECTADO EJECUTADO VARIACION |VARIACION %
EFECTIVO E INVERSIONES 11,986,666 15,542,783 (3,556,117) -3.93%
PRESTAMOS 147,112,726 32,366,452 114,746,274 126.69%
CUENTAS POR COBRAR 9,000,000 39,079,028 (30,079,028) -33.21%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 3,000,000 2,539,776 460,224 0.51%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 486,188 1,043,146 (556,958) -0.61%
OTROS ACTIVOS 2,000 2,000 - 0.00%
TOTAL 171,587,580 90,573,185 81,014,395 89.45%)
PASIVO
CUENTAS POR PAGAR 8,700,000 6,096,420 2,603,580 2.87%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 12,189,636 26,839,347 (14,649,711) -16.17%
PRESTAMOS 101,954,877 38,264,357 63,690,520 70.32%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION - 0.00%
EMISION EN LA BOLSA 5,000,000 9,843,000 (4,843,000) -5.35%
IMPUESTOS POR PAGAR 442,387 619,743 (177,356) -0.20%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,686,407 219,995 34,466,412 38.05%
OTROS PASIVOS 543,877 215,191 328,686 0.36%
TOTAL 163,517,184 82,098,053 81,419,131 89.89%
CAPITAL
CAPITAL 3,000,000 3,000,000 - 0.00%
RESERVAS 849,981 (849,981) -0.94%
APORTES POR CAPITALIZAR - 0.00%
UTILIDADES RETENIDAS 4,085,728 535,933 3,549,795 3.92%
UTILIDAD NETA 984,669 4,089,218 (3,104,549) -3.43%
TOTAL 8,070,397 8,475,132 (404,735) -0.45%|
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 171,587,581 90,573,185 81,014,396 | 89.45%)

L
< idfFedo PIFo:

Contador Generd
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Eva Mirella Judrez

Representante J




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. & COMPANIA AFILIADA

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS

PRESUPUESTO Vrs. EJECUTADO
CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(EXPRESADO EN QUETZALES)

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECTADO | EJECUTADO | VARIACION | VARIACION %
INGRESOS LEASING 107,184,729 111,782,128 (4,597,399) -3.51%
INGRESOS FINANCIEROS 4,500,000 17,869,676 (13,369,676) -10.21%
OTROS INGRESOS 1,600,000 1,340,976 259,024 0.20%
TOTAL INGRESOS 113,284,729 130,992,780 (17,708,051) -13.52%
COSTOS LEASING 82,274,764 101,681,968 (19,407,204) -14.82%
TOTAL EGRESOS 82,274,764 101,681,968 (19,407,204) -14.82%
MARGEN 31,009,965 29,310,812 1,699,153 1.30%
GASTOS DE OPERACION 7,252,314 10,773,695 (3,521,381) 2.69%
GASTOS FINANCIEROS 20,925,344 8,261,779 12,663,565 9.67%
INTERESES SOBRE BONOS 1,423,750 7,236,763 (5,813,013) -4.44%
TOTAL GASTOS 29,601,408 26,272,237 3,329,171 2.54%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,408,557 3,038,575 (1,630,018) -1.24%)
IMPUESTOS 436,653 2,840,492 (2,403,839) -1.84%
UTILIDAD NETA 971,904 198,083 773,821 0.59%

BALANCE GENERAL ]
ACTIVO PROYECTADO EJECUTADO VARIACION |VARIACION %
EFECTIVO E INVERSIONES 15,944,124 5,720,451 10,223,673 5.78%
PRESTAMOS 146,562,726 114,028,756 32,533,970 18.40%
CUENTAS POR COBRAR 11,000,000 35,057,304 (24,057,304) -13.60%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 4,000,000 20,395,848 (16,395,848) 9.27%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 507,188 1,627,036 (1,119,848) -0.63%
OTROS ACTIVOS 2,000 2,000 - 0.00%
TOTAL 178,016,038 176,831,395 1,184,643 0.67%
PASIVO
CUENTAS POR PAGAR 9,700,000 19,762,642 (10,062,642) -5.69%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 13,167,892 3,120,275 10,047,617 5.68%
PRESTAMOS 105,572,875 60,936,556 44,636,319 25.24%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION 65,872,523 (65,872,523) 37.25%
EMISION EN LA BOLSA 7,000,000 6,343,000 657,000 0.37%
IMPUESTOS POR PAGAR 436,653 809,011 (372,358) 0.21%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,565,053 9,451,617 25,113,436 14.20%
OTROS PASIVOS 487,838 476,762 11,076 0.01%
TOTAL 170,930,311 166,772,386 4,157,925 2.35%
CAPITAL
CAPITAL 3,000,000 3,000,000 - 0.00%
RESERVAS 588,461 (588,461) -0.33%
APORTES POR CAPITALIZAR 770,000 (770,000) -0.44%
UTILIDADES RETENIDAS 3,113,823 5,502,465 (2,388,642) -1.35%
UTILIDAD NETA 971,904 198,083 773,821 0.44%
TOTAL 7,085,727 10,059,009 (2,973,282) -1.68%)
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 178,016,038 176,831,395 1,184,643 0.67%
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Eva Mirella Judrez

Representante
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ESTADOS FINANCIEROS
INTERNOS AL
31 DE DICIEMBRE DE 2005
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Comercial Administruduru, SA

especialistas en créditos y leasing

Comercial Administradora §. A.

Balance General

Al 31 de diciembre del 2005
(Cifras Expresadas en Quetzales -Q)

ACTIVOS
Activos no corrientes 3,926,777
Propiedad, planta y equipo (neto) 331,700
Inversiones a largo plazo 3,595,077
~ Activos corrientes 87,051,917
Caja y bancos 3,824,345
Cartera de créditos (neto) 62,719,095
Cuentas por cobrar varias 12,859,750
IVA Crédito Fiscal 2,173,322
Inventarios por colocar (Bienes para dar en arrendamienta) 2,746,402
Inventarios extraordinarios (Bienes recogidos) 302,049
Seguros anlicipados 2,426,915
TOTAL DEL ACTIVO 90,378,694
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital y reservas 13,348,447
Capital suscrito y pagado 4,000,000
Reserva legal 1,037,032
Utilidades retenidas 5,181,875
Utilidades del ejercicio 3,129,539
Pasivo no corriente 46,837,105
Préstamos a largo plazo de entidades del exterior 37,496,594
Obligaciones financieras en circulacién 8,936,000
Productos por realizar - descuentos 46,775
Provision de prestaciones laborales 357,736
Pasivo corriente 30,793,143
Préstamos bancarios a corto plazo entidades nacionales 22,000,613
Intereses por pagar sobre obligaciones financieras en circulacion 136,341
Dividendos por pagar 194,000
Cuentas por pagar comerciales 8,462 189
TOTAL PASIVO Y PAT 90,978,694
_—
o !
FRAEND
i ' d emann B,
Comercial Baministradoro, SA Represencante Legal

espesiahisias e croligdinftesserita Perito Contador, inscrita en el Registro tributario Unificado de la Superintendencia de Administracion Tributaria (SAT) con nimero de
registro sesenta y ocho mil trescientos ochenta y tres (68,383). CERTIFICA: Que el balance general que antecede presenta razonablemente la
situacion financiera de Comercial Administradora, S.A. al 31 de diciembre del 2005, de acuerdo a sus registros contables y dentro de los
procedimientos aplicados en su preparacion se observaron los principios de contabiligad generalmente aceptados en la Ciudad de Guatemala.

%{:{}7;, L.Q.'(ZJ/I A ?%7.4 ﬁlfierﬁ
PERITO UUNT.‘.POR
Reg. Mo 68383

Tvian Anall Glstaflg
Contador Genen

7 avenide.7-07 zona 9, 70. Nivel. PBX: 236]-’3323 Fax: 2331-6253

Guatemala, Guatemala,
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COmer(iul Administradoru, SA

especialistas en créditos y leasing

Comercial Administradora, S. A.

Estado de Resultados
Por el periodo comprendido del 10. de enero al 31 de diciembre del 2005
(Cifras Expresadas en Quetzales -Q)

INGRESOS FINANCIEROS 33,066,727
Ingresos por servicios en arrendamientos financieros 15,774,878
Ingreso por servicios sobre préstamos ' 1,623,737
Ingresos por cargos administrativos 2,261,563
Ingresos por comisiones iniciales - rentas 1,780,433
Ingresos por intereses bancarios e inversiones 135,910
- Ingreso de comisiones procedentes de Aseguradoras 626,927
Ingresos por colocacion de seguros - pago de clientes 9,398,348
Ingresos por diferencial cambiario 155,335
Ingresos varios 285,097
Ingresos por venta de inventarios extraordinarios 1,124,499

(-) COSTOS FINANCIEROS 20,400,632
Intereses sobre obligaciones financieras en circulacion 1,002,392
Intereses sobre préstamos bancarios y comisiones 7,954,353
Costos por colocacion de seguros 8,101,865
Costos de activos extraordinarios 2,352,282

Costo de ventas s/inventarios por colocar -

Pérdida por fusién de empresas 989,739

Utilidad Marginal 12,666,095

(-) GASTOS DE OPERACION 8,920,193
Sueldos y prestaciones laborales 2,670,239
Honorarios profesionales 2,808,080
Gastos de administracion 3,177,451
Gastos de venta 160,913
Gastos Junta Directiva 203,510

- Utilidad antes de impuesto sobre la renta 3,745,902

451,650

Utilidad de

3,294,252

inictradorn, SA

o Sullusbiiutisiiag s Sy
especialistas en crédos v leasing

uan Niemann Enge
Representunte Legal

La infrascrita Perito Contador, inscrita en el Registro Tributario Unificado de la Superintendencia de Administracion Tributaria
(SAT) con numero de registro sesenta y ocho mil trescientos ochenta y tres (68,383). CERTIFICA: Que el Estado de Resultados
que antecede fue elaborado de conformidad con sus registros contables y muestra razonablemente la situacion economica de la
entidad Comercial Administradora, S.A. por el periodo comprendido del 10. de enero del 2005 al 31 de diciembre del afio 2005.
En la preparacion del estado de resultados fueron aplicados y observados los principios de contabilidad generaimente aceptados

en la ciudad de Guatemala.
y T D
é ,‘& %}/t‘r}n . {za “ %ﬂ.ﬂ/ﬁ)ﬁe@{?
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\_—" Vivian Analf Castafleda PE‘"D’)"i O cuw T““I")OR
Contador Genefal Reg. Ho (68383

Feb/2006

7 av®Krde*7-07 zona 9, 70. Nivel. PBX: 2361-2323 Fax: 2331-6253

Guatemala, Guatemala, s
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COmerci(ﬂ Administrudoru, SA

especialistas en créditos y leasing

Comercial Administradora, S. A.
Estado patrimonial de los accionistas

Por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2005
(Cifras Expresadas en quetzales - Q.)

Capital:
Saldo al inicio 3,000,000
Aportacién por fusién 1,000,000
Saldo al final del periodo 4,000,000

Utilidades no distribuidas:
Reserva legal

Saldo al inicio 849,981
Incremento por fusién 22,339
Saldo reestructurado 872,320
Reserva del periodo 166,499
Saldo al final del periodo 1,038,819
Disponibles:

Saldo previamente reportado 4,625,153
Aportaciones por fusién 556,722
Saldo reestructurado 5,181,875
Utilidad (Pérdida) neta 3,127,753
8,309,628

~ Total de utilidades no distribuidas 9,348,447

Total patrimonio de los accionistas 13,348,447

temann Enge Vivian Anali Castaifpda
Representante Legal Contador General

Feb/2006
Guatemala, C. A.

/, et o ‘l/m 7 f;a.a b Foodde:

PEIITO CunTADOR
Reg. No 068383

7 avenida 7-07 zona 9, 7o. Nivel. PBX: 2361-2323 Fax: 2331-6253

Guatemala, Guatemclc C.A.
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COmerciul Administrudoru, SA

especialistas en créditos y leasing

Comercial Administradora, S. A.
Estado de Flujos de Efectivo

Por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2005
(Cifras Expresadas en quetzales - Q.)

2005
1 CONCILIACION DE LA UTILIDAD
Utilidad (Pérdida) Neta 3,294,252
+1) Ajustes para conciliar la utilidad con el efectivo provisto de las
actividades de operaciones:
Depreciaciones y amortizaciones del periodo 845,877
Provisién para Indemnizaciones 337,169
UTILIDAD CONCILIADA 4,477,299
It (-) Actividades de Operacién:
Aumento (Disminucién) neta en cartera de créditos (30,352,643)
(Aumento) Disminucion neta de cuentas por cobrar varias 23,457,740
Aumento (Disminucién) neta en IVA crédito fiscal (984,470)
Disminucién de Seguros anticipados (848,267)
Aumento (Disminucién) neto en Inventarios (508,676)
Aumento en cuentas por pagar 1,708,525
Efectivo neto usado en actividades de Operacién (3,050,492)
i (-) Actividades de Inversién:
Aumento (Disminucién) en mobiliario y equipo (576,721)
Aumento (Disminucién) en marcas y patentes 2,000
Disminucion neta en inversiones a largo plazo 9,000,000
Aumento (Disminucién) mejoras a propiedades ajenas (142,661)
~ Aumento en programas de computo 584,948
Efectivo neto (usado) provisto en Actividades de Inversion 8,867,567
IV (+) Actividades de Financiamiento:
Aumento de préstamos bancarios (5,606,497)
Incremento de capital por fusién de empresa 1,000,000
Incremento por transferencia de utilidades por fusién de empresa 579,062
Disminucién de obligaciones financieras en circulacion (907,000)
Efectivo neto provisto (usado) en Actividades de Financiamiento (4,934,435)
Aumento (Disminucidn) neta de efectivo 882,640
V (+) Efectiv: 2,941,705

3,824,345

A
.4?& N
TRREND

4 d S Juan Niemann Enge
B mm A Representante Legal Contador Genepél
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COmerdai Administmdom, SA

especialistas eo creditos y feasing

Nota Aclaratoria:

Con el afan de velar por la transparencia de la informacion financiera que proporcionamos
a la Bolsa de Valores Nacional, a nuestros inversionistas y al publico en general que
consulta la informacién relacionada a nuestra empresa publicada por diversos medios en
dicha institucién, nos permitimos realizar las siguientes aclaraciones:

Las diferencias al 31 de diciembre de 2005 entre los Estados financieros Auditados por
Aldana, Gonzalez, Gomez y Asociados (KPMG) y los internos basicamente radican en que
se incluyen partidas y reclasificaciones que muestran Estados financieros de acuerdo a
normas internacionales de contabilidad bajo el sistema de lo devengado. Otra de nuestras
diferencias radica en que poseemos una parte de nuestra cartera comprometida a través de
reportos con instituciones financieras reguladas, por lo que procedimos a compensar los
saldos de dichos pasivos con nuestra cartera de créditos para mostrar el monto neto no
comprometido en nuestros estados financieros interinos, situacién que prefirié ser
mostrada de forma separada por la firma de auditoria.

Licencigda Erika Rosanda Arguijo
Gerente Financiero
Comercial Administradora, S.A.

7 avenida 7-07 zona 9, 7o0. MNivel. PBX: 2361-2323 Fax: 23316253

Guatemala, Guatemala, C A



CAPITULO VIII

INFORMES DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION



REND

al Administradora, S.A.



5“
/&‘
ARREND

(omerciul Administrodoru, SA

La mejor opcion en leasing

A LOS SENORES ACCIONISTAS

Me dirijo a ustedes con el propésito de presentarles los Estados Financieros auditados al 31 de
diciembre de 2005 y también para informarles sobre los aspectos mas relevantes acontecidos
durante este afio en nuestra empresa.

Durante este afio, los bancos locales y extranjeros incrementaron sus operaciones de
financiamiento en el mercado de vehiculos, razén por la cual Comercial Administradora, S.A.
reforz6 su estrategia de prestar un servicio eficiente, agil y competitivo para promover la venta con
nuestros Vendors. Una de las principales estrategias promovidas por la administracion, es la
instalacién de escritorios corporativos en los diferentes puntos de venta en las instalaciones de los
Vendors. Para que esto fuera posible, se programaron reuniones con las diferentes empresas
para negociar los espacios dentro de las salas de ventas.  Se inicid durante el afio, una labor de
posicionamiento de la marca “ARREND” con los distribuidores y clientes en general.  Estas
labores continuardn todo el préximo afio, presentando charlas motivacionales y apoyando
promociones dirigidas por ejecutivos de ventas de los mismos Vendors.

Otro aspecto importante de mencionar en este afio, ha sido la finalizacién del proceso de fusion
de Comercial Administradora, S.A. y Comercial Arrendadora, S.A. Con esta fusién se consolida
una cartera neta total de Q.102,764.722 y activos por Q.131,633,790. Durante el afio 2005, se
alcanzaron utilidades netas por Q.3,603,768.

El 2005 fue un afio de consolidaciéon de nuestra nueva imagen “ARREND”, que vino a reemplazar
el nombre “CASA”, que habia sido nuestra identificacion por muchos afios y se encontraba muy
arraigada dentro del mercado. Durante el afio 2005 se vivio un proceso de reorganizacion de la
empresa, para mantener el liderazgo que siempre ha tenido dentro del mercado de arrendamiento
financiero. ARREND sigui6 a la vanguardia en el desarrolio de nuevos productos y soluciones
financieras.

No me queda mas que agradecer a nuestros accionistas, el apoyo incondicional que afio tras afio
han brindado al Consejo de Administracion, a la administracion de la empresa en general y a todo
su valioso personal, ya que sin este apoyo no hubiera sido posible alcanzar los logros obtenidos
durante todo este afio.

e Muy atentamente,

- %’,’%Ww

Juan Niemann Enge
Presidente.
Diciembre 2,005

7 avenida 7-07 zona 9, 70. Nivel. PBX: 2361-2323 Fax: 2331;6253
Guatemala, Guatemala, C.A.
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ARREND

Comercial Adminislrudnru, S.A.

especialistas en créditos y leasing

A LOS SENORES ACCIONISTAS

El ano 2004 fue un afio de muchos cambios para Comerial Administradora y sus

companias afiliadas, tanto a nivel de estructura organizacional interna, como de cambios
estratégicos importantes.

En el area de ventas se inicia a trabajar con algunos nuevos vendors y se trata de dar
enfasis a |la atencion de clientes preexistentes de la compania. Se implementa un nuevo
Manual de Politicas y Procedimientos, con el fin de contar con reglas claras, a la vez
que se define la atencion por parte de los asesores, a vendors y clientes. Se tiene la
necesidad de hacer un ajuste en tasas, debido a las nuevas implicaciones fiscales, lo

cual nos obliga a ser mas competitivos en agilidad y servicio, para incrementar nuestra
porcion de mercado.

Otro cambio importante es la decision de fusion entre Comercial Arrendadora y Comercial
Administradora. Esta fusion conllevé al traslado de la cartera y todas las operaciones
de Comercial Arrendadora, hacia Comercial Administradora, para operar unidas, bajo
un mismo nombre comercial: ARREND. Parte de los esfuerzos se enfocaron en hacer
posible esta nueva estrategia.

Los resultados del aiio son positivos, en cuanto a niveles de colocacion y satisfaccion
de nuestros clientes. Todo esto de refleja y traslada a los resultados cuantitativos, ya
que se logran utilidades en operaciones por encima de los Q. 4 millones.

Para el 2005 esperamos aumentar el nivel de satisfaccion de nuestros clientes y
colaboradores internos, y asi también incrementar nuestras utilidades; a ia vez que
posicionamos el nueve nombre de ARREND entre las primeras opciones de leasing vy
financiamiento de acli

Juan Niemann Enge
Presidente
Diciembre 2004

7 avenida 7-07 zona 9, 70. Nivel. PBX: 2361-2323 Fax: 2331-6253
Guatemala, Guatemala, C.A.
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Comercial Adminislrodam, SA.

aespecialistas en créditos y leasing

A LOS SENORES ACCIONISTAS

Una de las prioridades que la administracién tuvo en el afio 2003 fue la busqueda de
nuevas fuentes de financiamiento para mejorar nuestro fondeo, de ahi que se obtuvo
la aprobacion de un crédito en Mercom Bank, del Grupo Financiero Agromercantil.
Adicionalmente, se obtuvo aprobacién de un financiamiento en Banco Industrial, S.A.
Nuestra captacion de recursos a través de la Bolsa de Valores Nacional se mantuvo
durante todo el afio, terminamos el mismo con el 63.43% de nuestro cupo colocado.

Estas fuentes de fondos mejoraron nuestra liquidez y capital de trabajo, facilitando de
esta manera nuestra operacion.

En lo que corresponde a cifras, a finales del afio 2003 en Comercial Administradora y
Companias Afiliadas, se presento una utilidad neta de Q. 3,038,575 los activos totales
de la empresa llegaron a Q. 176,831,395 y nuestros ingresos se situaron en
Q.130,798,068. Estas cifras se pueden considerar buenas, tomando en cuenta que el
2003 estuvo marcado por una recesion que afecto todo el afio.

La estrategia de mercado que se ha utilizado desde inicios del ano, ha sido enfocarse
en el mercado de vehiculos, a través de canales de distribucién por via de compaiifas
distribuidoras. Se han echo esfuerzos por ampliar dichos canales de distribucién, de
tal manera que se disminuya la dependencia de trabajar basicamente con pocos vendors
seleccionados. Se han abierto nuevas posibilidades de negocios al tener acercamientos
y presentar planes a otros distribuidores de vehiculos. Con estos acercamientos, se
han generado nuevos negocios. Adicionalmente, se han buscado otros clientes potenciales
fuera del mercado de vehiculos, a través de vendors especializados en activos, tales
como equipo de computo y equipo médico.

En cuanto a la situacion del mercado, nos hemos visto ante una creciente campetencia
por parte de bancos del sistema, quienes han participado fuertemente en el sector de
financiamiento de vehiculos. Sin embargo, hemos logrado mantener nuestra posicién

en el mercado haciéndonos pé&s eficieptes y ofreciendo a nuestros clientes diversos

Muy Atentamente, 13
Juan Niemann Enge
Presidente
Diciembre 2003

7 avenida 7-07 zona 9, 70. Nivel. PBX: 2361-2323 Fax: 2331-6253
Guatemala, Guatemala, C.A




CAPITULO 1

INFORMACION DEL EMISOR



[.1 Importe neto del volumen anual de negocios:

Tal como se muestra en los estados financieros auditados, el importe neto del
volumen anual de negocios durante los ultimos tres ejercicios, ha tenido el
siguiente comportamiento:

2006 Q. 29,021,090
2005 Q. 24,077,077
2004 Q. 16,672,032

I.2 Ganancia Operativa:

Las ganancias obtenidas por las operaciones realizadas durante los ultimos tres
afos, de acuerdo con los estados financieros auditados, han sido las siguientes:

2006 Q.8,440,399
2005 Q.3,603,768
2004 Q.4,089,218

I.3 Retorno del capital invertido:

Las utilidades generadas durante los ultimos tres afios, de acuerdo con los estados
financieros auditados, han generado un retorno del capital invertido de la siguiente
manera:

2006 218%
2005 90%
2004 136%



CAPITULO 11

ESTRUCTURA DE ORGANIZACION
DE LA SOCIEDAD Y DIRECTORIO
DE ADMINISTRADORES Y
EJECUTIVOS



II.1 Consejo de Administracion

Presidente y Rep. Legal Ing. Juan Diedrich Oltmann Niemann Enge
Vicepresidente y Rep. Legal Ing. George William Bickford Bouscayrol
Vocal Ing. José Antonio Arzu Irigoyen

Secretario Lic. Mario Quifiones Amézquita

II. 2 Principales Ejecutivos

Gerente General Eva Mirella Juarez Recinos
Gerente Administrativo Ana Maria Alejos de Morales
Gerente Financiero Erika Rosanda Arguijo Macx
Gerente de Riesgos Lorena Mérida Aguirre
Gerente de Ventas Cedrik Mufioz

II. 3 Organigrama

(Ver pagina siguiente)

II.4 Personal empleado y relaciones laborales:

La cantidad de personal empleado durante los dltimos tres afios ha variado de la
siguiente manera:

ANO CANTIDAD
2006 40 empleados
2005 33 empleados

2004 34 empleados
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CAPITULO IIT1

POLITICA DE DIVIDENDOS E
INTERESES PAGADOS EN EL
ULTIMO ANO



[I.4 Dividendos decretados y pagados:

ANO DIVIDENDOS
2006 7,873,862.00
2005 3,129,539.00
2004 3,884,757.23

II.4 Intereses pagados sobre Pagares Financieros:

ANO INTERESES
2006 716,909.10
2005 1,002,392.05

2004 782,733.11



CAPITULO IV

DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS



Costo
Saldo al inicio del afio
Compras
Bajas y/o retiros
Saldo al final del afio

Depreciacion acumulada:
Saldo al inicio del afio
Depreciacion Gasto
Bajas y/o retiros
Saldo al final del afio

Saldos netos:
Al 1 de Enero 2006

Al 31 de Diciembre
2006

DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

2006
Mejoras a
Mobiliario Equipo de Propiedad
Vehiculos y Equipo Computo Arrendada Total
Q Q Q Q Q
- 322,245 375,443 49,957 747,645
16,227 121,706 357,145 71,561 566,639
- (139,622) (166,393) - (306,015)
16,227 304,329 566,195 121,518 1,008,269
- (203,987) (202,908) (9,050) (415,945)
(2,164) (52,707) (155,839) (12,690) (223,400)
- 136,547 164,225 - 300,772
(2,164) (120,147) (194,522) (21,740) (338,573)
- 118,258 172,535 40,907 331,700
14,063 184,182 371,673 99,778 669,696




DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

Costo:

Saldo al inicio del afio
Compras

Incremento por fusion
Bajas y/o retiros

Depreciacion Acumulada:
Saldo al inicio del afio
Depreciacion Gasto
Bajas y/o retiros

Saldo al final del afio

Saldos netos:
Al 1 de enero de 2005
Al 31 de diciembre de 2005

2005
Mejoras a
Mobiliario y Equipo de Propiedad
Equipo Cémputo Arrendada Total
Q Q Q Q
610,279 2,014,721 758,110 3,383,110
15,797 78,290 40,005 134,092
68,041 102,968 0 171,009
(371,872)  (1,820,536) (748,158)  (2,940,566)
322,245 375,443 49,957 747,645
(506,707)  (1,257,237) (576,020)  (2,339,964)
(69,152) (520,315) (60,861) (650,328)
371,872 1,574,644 627,831 2,574,347
(203,987) (202,908) (9,050) (415,945)
103,572 757,484 182,090 1,043,146
118,258 172,535 40,907 331,700
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DISTRIBUCION DE ACTIVOS FIJOS

Costo:

Saldo al inicio del afio
Compras durante el afio
Ventas durante el afio

Depreciacion Acumulada:
Saldo al inicio del afio
Gastos de depreciacion
durante el afio

Ventas durante el afio
Saldo al final del afio

Saldos netos:
Al 1 de enero de 2004
Al 31 de diciembre de 2004

2004
Mejoras a
Mobiliario y Equipo de propiedad
Equipo computo arrendada Total
Q Q Q Q
758,635 1,799,614 758,110 3,316,359
17,235 215,107 0 232,342
(165,591) 0 0 (165,591)
610,279 2,014,721 758,110 3,383,110
(487,707) (763,744) (460,819) (1,712,270)
(78,854) (493,493) (115,201) (687,548)
59,854 0 0 59,854
(506,707)  (1,257,237) (576,020)  (2,339,964)
270,928 1,035,870 297,291 1,604,089
103,572 757,484 182,090 1,043,146
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CAPITULO V

CARACTERISTICAS DE LA
EMISION
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IV.1 Acuerdos Condicionantes o Covenant

La presente emision no ha tenido ni tiene en el presente, algun tipo de acuerdo
condicionante o acuerdo compromisorio que limite a la empresa.
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CAPITULO VI

ESTADOS FINANCIEROS E
INFORMACION RELACIONADA
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V.1 ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS PARA EL PERIODO 2005 Y 2006
(Adjuntos)
V.2 INDICES FINANCIEROS:

Elaborados en base a estados Financieros Auditados.

a. Liquidez:

e Razobn corriente:

Se obtiene de dividir la cuenta denominada activos corrientes entre el monto
gue corresponde a los pasivos corrientes. El resultado obtenido indica la
capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto plazo.
Para nuestra entidad el resultado fue el siguiente:

PERIODO ACTIVO PASIVO RAZON
FISCAL CIRCULANTE CIRCULANTE CORRIENTE

Al 31/12/2006 111,624,466 133,751,659 0.83 veces
Al 31/12/2005 84,618,142 95,910,967 0.88 veces
Al 31/12/2004 63,231,266 79,996,867 0.79 veces

e Rotacion de cuentas por cobrar:

Se obtiene de dividir el monto registrado como cuentas por cobrar (se
incluye Unicamente la Inversion neta en arrendamiento financiero y la
Cartera de créditos a CP y LP), entre el promedio de ingresos (ventas
totales/360 dias). El resultado indica la cantidad de dias que la entidad tarda
en convertir sus cuentas por cobrar en efectivo. La rotacibn de nuestras
cuentas por cobrar ha sido la siguiente:

CUENTAS ROTACION
PERIODO POR INGRESOS INGRESOS CUENTAS
FISCAL COBRAR TOTALES PROMEDIO X COBRAR



Al 31/12/2006 152,812,420 29,021,090 161,228 948 Dias

Al 31/12/2005 102,764,722 24,077,077 133,762 768 Dias

Al 31/12/2004 32,146,457 16,672,032 92,622 347 Dias
- 15 -

Endeudamiento:

e Razon de endeudamiento:
Esta razon mide el porcentaje de fondos proporcionados por los acreedores
de la entidad para el financiamiento de activos. Se obtiene de dividir el
pasivo total entre los activos totales, mostrandose asi los siguientes

resultados:

PERIODO
FISCAL

Al 31/12/2006
Al 31/12/2005
Al 31/12/2004

PASIVO
TOTAL

176,576,774 190,468,619 93 %
117,975,827 131,633,790 0D %

81,878,058

ACTIVO RAZON DE
TOTAL ENDEUDAMIENTO

90,353,190 91 %

e Razon pasivo-capital:

Esta medida indica la relacion entre los fondos que proveen los acreedores y
los que aportan los accionistas. Se obtiene dividiendo la deuda total dentro

del capital contable.

PERIODO
FISCAL

Al 31/12/2006
Al 31/12/2005
Al 31/12/2004

PASIVO
TOTAL

176,576,774
117,975,827
81,878,058

RAZON PASIVO-
CAPITAL CAPITAL

13,891,845 12.71 Veces
13,657,963 8.64 Veces
8,475,132 9.66 Veces




e Coberturade intereses:

Esta razon mide la habilidad de la entidad para efectuar pagos de intereses.
Mientras mayor sea el valor de esta razon, la entidad se encuentra en
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mejores condiciones de cumplir con sus pagos de intereses.

Un valor de esta razén igual a 1 significa que las utilidades de la entidad se

emplean en su totalidad para cubrir los gastos de intereses.

PERIODO

UTILIDAD EN
FISCAL OPERACION

Al 31/12/2006 19,076,430
Al 31/12/2005 12,771,791
Al 31/12/2004 10,129,209

GASTOS COBERTURA DE
FINANCIEROS INTERESES

8,732,499 2.18 veces
8,672,746 1.47 veces
5,420,248 1.87 veces

indices de rentabilidad:

¢ Rendimiento sobre capital (ROE):

Mide la tasa de rendimiento obtenido por los accionistas con base en su
inversion. Se calcula al dividir las utilidades netas dentro del capital pagado:

PERIODO
FISCAL

Al 31/12/2006
Al 31/12/2005
Al 31/12/2004

UTILIDADES
NETAS

8,725,296
3,603,768
4,089,218

CAPITAL RENDIMIENTO
PAGADO SICAPITAL

4,000,000 2.18 veces
4,000,000 0.90 veces
3,000,000 1.36 veces
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e Margen de utilidad sobre ventas:

Esta razén muestra la utilidad que se obtiene por cada quetzal de ingreso
Se calcula dividiendo las utilidades netas dentro de las ventas totales:

MARGEN

PERIODO UTILIDADES VENTAS UTILIDAD S/
FISCAL NETAS TOTALES VENTAS

Al 31/12/2006 8,725,296 29,021,090 30.07 %
Al 31/12/2005 3,603,768 24,077,077 14.97 %
Al 31/12/2004 4,089,218 16,672,032 24.53 %

e Ganancia operativa sobre ventas, excluyendo gastos financieros:

Se obtiene de dividir las utilidades en operacion dentro del total de ventas:

PERIODO UTILIDADES EN VENTAS
FISCAL

GANACIA OP
OPERACION TOTALES

SINTA-GTO FIN
Al 31/12/2005 19,076,430
Al 31/12/2005 12,771,791
Al 31/12/2004 9,239,102

29,021,090 65.73 %
24,077,077 53.05 %
16,672,032 55.42 %

e Inmovilizacién de la inversioén:

Se obtiene de dividir el activo total menos el activo no corriente, dentro del
total de activos:

PERIODO ACTIVO TOTAL -

ACTIVO ACTIVO
FISCAL CORRIENTE TOTAL

INMOVILIZACION
DE LA
INVERSION

Al 31/12/2006 78,844,153 190,468,619 41.39 %



Al 31/12/2005 47,015,648 131,633,790 35.72 %
Al 31/12/2004 27,121,924 90,353,190 30.02 %
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CAPITULO VII

COMPARACION DE PROYECCIONES
FINANCIERAS



COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. & COMPANIA AFILIADA

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS PRELIMINARES

PRESUPUESTO Vrs. EJECUTADO

CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006
(EXPRESADO EN QUETZALES)

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECTADO | EJECUTADO | VARIACION | VARIACION %
INGRESOS LEASING 115,628,000 123,043,281 (7,415,281) -5.18%
INGRESOS FINANCIEROS 6,749,100 15,655,192 (8,906,092) -6.23%
OTROS INGRESOS 1,600,000 4,320,684 (2,720,684) -1.90%
TOTAL INGRESOS 123,977,100 143,019,157 (19,042,057) -13.31%
COSTOS LEASING 99,580,000 114,879,981 (15,299,981)| -10.70%
TOTAL EGRESOS 99,580,000 114,879,981 (15,299,981)] -10.70%
I
MARGEN 24,397,100 28,139,176 (3,742,076)] -2.62%
GASTOS DE OPERACION 9,248,900 9,062,747 186,153 0.13%
GASTOS FINANCIEROS 10,686,000 8,015,590 2,670,410 1.87%
INTERESES SOBRE BONOS - 716,909 (716,909) -0.50%
TOTAL GASTOS 19,934,900 17,795,246 2,139,654 1.50%)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 4,462,200 10,343,930 (5,881,730) -4.11%
IMPUESTOS 525,000 1,618,635 (1,093,635)] -0.76%
UTILIDAD NETA 3,937,200 8,725,295 (4,788,095)] -3.35%)

BALANCE GENERAL

ACTIVO PROYECTADO EJECUTADO VARIACION |VARIACION %
EFECTIVO E INVERSIONES 2,000,000 1,856,951 143,049 0.08%
PRESTAMOS 160,000,000 152,812,420 7,187,580 3.77%
CUENTAS POR COBRAR 30,000,000 34,291,809 (4,291,809) -2.25%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 500,000 837,743 (337,743) -0.18%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 660,000 669,696 (9,696) -0.01%
OTROS ACTIVOS - - - 0.00%
TOTAL 193,160,000 190,468,619 2,691,381 1.41%)
PASIVO

CUENTAS POR PAGAR - - - 0.00%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 22,271,354 25,739,382 (3,468,028) -1.82%
PRESTAMOS 150,000,000 140,768,633 9,231,367 4.85%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION - - - 0.00%
EMISION EN LA BOLSA 10,000,000 8,124,000 1,876,000 0.98%
IMPUESTOS POR PAGAR 1,500,000 1,944,759 (444,759) -0.23%
PRODUCTOS POR REALIZAR - - - 0.00%
OTROS PASIVOS - - - 0.00%
TOTAL 183,7-71,354 176,576,7-74 7,194,580 3.78%
CAPITAL

CAPITAL 4,000,000 4,000,000 - 0.00%
RESERVAS 1,451,446 1,451,446 - 0.00%
APORTES POR CAPITALIZAR - 0.00%
UTILIDADES RETENIDAS - - - 0.00%
UTILIDAD NETA 3,937,200 8,440,399 (4,503,199) -2.36%
TOTAL 9,388,646 13,891,845 (4,503,199) -2.36%)
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 193,160,000 190,468,619 2,691,381 ] 1.41%

Erika Arguijo
Gerente Financiero
Comercial Administradora, S.A.

Licda. Blanca Luz de Chavez

Representante Legal

Comercial Administradora, S.A.

Mirella Juarez Recinos
Gerente General y Representante Legal
Comercial Administradora, S.A.




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
PRESUPUESTO Vrs. AUDITADO
CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

(EXPRESADO EN QUETZALES)
INGRESOS LEASING 107,150,142 113,158,256 (6,008,114) -4.54%
INGRESOS FINANCIEROS 4,000,000 14,682,980 (10,682,980) -8.08%
OTROS INGRESOS 1,600,000 4411202 2,811,202 -2.13%
TOTAL INGRESOS 112,750,142 132,252 438 (19,502,296 -14.75%)
COSTOS LEASING 81,116,393 109,769,365 (28,652,972) -21.67%
TOTAL EGRESOS 81,116,393 109,769,365 (28,652,972, -21.67%
MARGEN 31,633,749 22,483,073 9,150,676 6.92%
GASTOS DE OPERACION 8,997,303 9,711,282 (713,979) -0.54%
GASTOS FINANCIEROS 20,573,474 7,670,354 12,903,120 9.76%
INTERESES SOBRE BONOS 672917 1,002,392 329 475 -0.25%
TOTAL GASTOS 30,243,694 18,384,028 11,859,666 8.97%)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,390,05-5 4,099,045 (2,708,990 -2.05%
IMPUESTOS 430,917 495 277 (64,360 -0.05%
UTILIDAD NETA 959,138 3,603,768 (2,644,630 -2.00%

EFECTIVO E INVERSIONES 10,626,368 7,419 477 3,206,946 2.44%
PRESTAMOS 145,737,726 102,764,729 42,973,004 32.65%
CUENTAS POR COBRAR 7,000,000 18069494 | (11,069,494 841%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 2,000,000 3,048 457 (1,048 452) -0.80%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 486,188 331,700 154,488 012%
OTRGS ACTIVOS 2,000 - 2.000 100.00%
TOTAL 165,852,287 131,633,790 34,218,492 26.00%,
PASNGO. Prr———— —— ——
CUENTAS POR PAGAR 7,700,000 10,072,404 (2.372,404) -1.80%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 13,189,636 26,596,250 | (13,406,614) 10 18%
PRESTAMOS 96,976,213 71,478,977 25,497,236 19 37%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION - 0.00%
EMISION EN LA BOLSA 3,000,000 8,936,000 (5.936,000) 451%
IMPUESTOS POR PAGAR 430917 356,218 74,699 0.06%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,085,664 - 34,085 664 26 58%
OTROS PASNOS 540,318 535578 4,340 0.00%
156,822,748 117,975,827 38,846,921 2951%)
SRR e -
CAPITAL 3,000,000 4,000,000 (1,000,000) -0.76%
RESERVAS 1,037,032 (1,037,032) 0.79%
APORTES POR CAPTALIZAR - 0.00%
UTILIDADES RETENIDAS 5,070,396 5,017 162 53234 0.04%
UTILIDAD NETA 959138 3,603,769 2644631 2.01%
TOTAL 9,029,534 13,657,963 (4,628,429# =3.52%
TOTAL PASNVO Y CAPITAL 165,852,282 131,633,790 34,218,492 26.00%)

Contador Genéral
Comercial Administradora, S.A.

Comercial Administradora, S.A.



COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
PRESUPUESTO Vrs. EJECUTADO
CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004
(EXPRESADO EN QUETZALES)

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECTADO | EJECUTADO | VARIACION | VARIACION %
INGRESOS LEASING 107,486,679 50,682,696 56,803,983 82.70%
INGRESOS FINANCIEROS 4,000,000 13,395,961 (9,395,961) -13.68%
OTROS INGRESOS 1,600,000 4,609,609 (3,009,609) -4.38%
TOTAL INGRESOS 113,086,679 68,688,266 44,398,413 64.64%
COSTOS LEASING 81,904,850 51,943,749 29,961,101 43.62%
TOTAL EGRESOS 81,904,850 51,943,749 29,961,101 43.62%
MARGEN 31,181,829 16,744,517 14,437,312 21.02%
GASTOS DE OPERACION 8,122,592 6,615,308 1,507,284 2.19%
GASTOS FINANCIEROS 20,619,264 4,637,515 15,981,749 23.27%
INTERESES SOBRE BONOS 1,012,917 782,733 230,184 0.34%
TOTAL GASTOS 29,754,773 12,035,556 17,719,217 25.80%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,427,056 4,708,961 (3,281,905) -4.78%)
IMPUESTOS 442,387 619,743 (177,356)] -0.26%
UTILIDAD NETA 984,669 4,089,218 (3,104,549)] -4.5204)

0

BALANCE GENERAL
ACTIVO PROYECTADO EJECUTADO | VARIACION ]VARIACION %
EFECTIVO E INVERSIONES 11,986,666 15,542,783 (3,556,117) -3.93%
PRESTAMOS 147,112,726 32,366,452 | 114,746,274 126.69%
CUENTAS POR COBRAR 9,000,000 39,079,028 | (30,079,028) -33.21%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 3,000,000 2,539,776 460,224 0.51%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 486,188 1,043,146 (556,958) -0.61%
OTROS ACTIVOS 2,000 2,000 - 0.00%
TOTAL 171,587,580 90,573,185 81,014,395 89.45%
PASIVO
CUENTAS POR PAGAR 8,700,000 6,006,420 2,603,580 2.87%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 12,189,636 26,839,347 | (14,649,711) -16.17%
PRESTAMOS 101,954,877 38,264,357 63,690,520 70.32%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION - 0.00%
EMISION EN LA BOLSA 5,000,000 9,843,000 (4,843,000) -5.35%
IMPUESTOS POR PAGAR 442,387 619,743 (177,356) -0.20%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,686,407 219,995 34,466,412 38.05%
OTROS PASIVOS 543,877 215,191 328,686 0.36%
TOTAL 163,517,184 82,098,053 81,419,131 89.89%
CAPITAL
CAPITAL 3,000,000 3,000,000 - 0.00%
RESERVAS 849,981 (849,981) -0.94%
APORTES POR CAPITALIZAR - 0.00%
UTILIDADES RETENIDAS 4,085,728 535,933 3,549,795 3.92%
UTILIDAD NETA 984,669 4,089,218 (3,104,549) -3.43%
TOTAL 8,070,397 8,475,132 (404,735) -0.45%)
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 171,587,581 90,573,185 81,014,396 | 89.45%




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. & COMPANIA AFILIADA

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS

PRESUPUESTO Vrs. EJECUTADO
CIFRAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(EXPRESADO EN QUETZALES)

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECTADO | EJECUTADO | VARIACION | VARIACION %
INGRESOS LEASING 107,184,729 111,782,128 (4,597,399) -3.51%
INGRESOS FINANCIEROS 4,500,000 17,869,676 (13,369,676) -10.21%
OTROS INGRESOS 1,600,000 1,340,976 259,024 0.20%
TOTAL INGRESOS 113,284,729 130,992,780 (17,708,051) -13.52%)
COSTOS LEASING 82,274,764 101,681,968 (19,407,204) -14.82%
TOTAL EGRESOS 82,274,764 101,681,968 (19,407,204) -14.82%
MARGEN 31,009,965 29,310,812 1,699,153 1.30%
GASTOS DE OPERACION 7,252,314 10,773,695 (3,521,381) -2.69%
GASTOS FINANCIEROS 20,925,344 8,261,779 12,663,565 9.67%
INTERESES SOBRE BONOS 1,423,750 7,236,763 (5,813,013) -4.44%
TOTAL GASTOS 29,601,408 26,272,237 3,329,171 2.54%)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 1,408,557 3,038,575 (1,630,018) -1.24%)
IMPUESTOS 436,653 2,840,492 (2,4_03,839) -1.84%
UTILIDAD NETA 971,904 198,083 773,821 0.59%

BALANCE GENERAL
ACTIVO PROYECTADO EJECUTADO VARIACION JVARIACION %
EFECTIVO E INVERSIONES 15,944,124 5,720,451 10,223,673 5.78%
PRESTAMOS 146,562,726 114,028,756 32,533,970 18.40%
CUENTAS POR COBRAR 11,000,000 35,057,304 (24,057,304) -13.60%
ACTIVOS PARA ARRENDAR 4,000,000 20,395,848 (16,395,848) -9.27%
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 507,188 1,627,036 (1,119,848) -0.63%
OTROS ACTIVOS 2,000 2,000 - 0.00%
TOTAL 178,016,038 176,831,395 1,184,643 0.67%
PASIVO
CUENTAS POR PAGAR 9,700,000 19,762,642 (10,062,642) -5.69%
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS 13,167,892 3,120,275 10,047,617 5.68%
PRESTAMOS 105,572,875 60,936,556 44,636,319 25.24%
OBLIGACIONES FINANCIERAS EN CIRCULACION 65,872,523 (65,872,523) -37.25%
EMISION EN LA BOLSA 7,000,000 6,343,000 657,000 0.37%
IMPUESTOS POR PAGAR 436,653 809,011 (372,358) -0.21%
PRODUCTOS POR REALIZAR 34,565,053 9,451,617 25,113,436 14.20%
OTROS PASIVOS 487,838 476,762 11,076 0.01%
TOTAL 170,930,311 166,772,386 4,157,925 2.35%)
CAPITAL
CAPITAL 3,000,000 3,000,000 - 0.00%
RESERVAS 588,461 (588,461) -0.33%
APORTES POR CAPITALIZAR 770,000 (770,000) -0.44%
UTILIDADES RETENIDAS 3,113,823 5,502,465 (2,388,642) -1.35%
UTILIDAD NETA 971,904 198,083 773,821 0.44%
TOTAL 7,085,727 10,059,009 (2,973,282) -1.68%)
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 178,016,038 176,831,395 1,184,643 0.67%)




CAPITULO VIII

ESTADOS FINANCIEROS INTERNOS
AL
31 DE DICIEMBRE DE 2006

=24 -



:‘ ARREND La mejor opcién en leasing

l‘- Comercial Administradora, 5.A.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.
Balance General
Al 31 de Diciembre del 2006
(Cifras Expresadas en Quetzales)

Activo
Activo corriente
Efectivo 1,856,951
Inversion neta en arrendamiento financiero 67,366,637
Cartera de créditos 7,860,527
Otras cuentas por cobrar 29,597,333
Activos por arrendar 436,607
(Gastos Anticipados 4,506,411
Total Activo Corriente 111,624,467
Inversion neta en arrendamiento financiero a largo plazo 72,064,445
Cartera de créditos a largo plazo 5,520,811
Impuesto diferido activo 187,065
Bienes recibidos en pago o adjudicados 401,136
Mobiliario, Equipo y mejoras, neto 669,696
Otros Activos 1,000
Total Activo 190,468,619

Pasivo y Patrimonio de los Accionistas
Pasivo Corriente:

Préstamos Bancarios 68,722,380
Porcién corriente de préstamos bancarios a largo plazo 29,743,604
Obligaciones Financieras 8,124,000
Cuentas por pagar y gastos acumulados 25,739,382
Impuesto sobre la renta por pagar 1,422,293
Total Pasivo Corriente 133,751,659
Préstamos bancarios a largo plazo 42,302,649
Impuesto diferido pasivo 522 466
Total Pasivo 176,576,774

Patrimonio de los Accionistas

Capital Pagado 4,000,000

Reserva Legal 1,451,446

Utilidades no Distribuidas 8,440,399

Total Patrimonio de los Accionistas 13,891,845
Total Pasive y Patrimonio de Accionistas 190,468,619

Ta Jud L%
Representante Lml

El infrascrite Perito Contador, inscrito en el Registro Tributario Unificado de la Superi fencia de
Administracion Tributaria (SAT) con nimero de myslm ciento diez y sicte mil ciento qume: 1 l? 115),
CERTIFICA: Que ¢l Balance General que de presenta bl la si de
Comercial Mmmlslmima S. A., al 31 de diciembre del 2006; de acuerdo a sus registros contables y
dentro de los procedi plicados en su preparacitn se observaron los principios de contabilidad
generalmegle al::cpmdos enla r:|ud e Guatemala. e

/' i ij Wagner Alberto Espinoza Guzméan
G Contador General

Diciembre 2006 wagw M w :'?uzmu I

Guatemala, C.A. Perito Cmiﬂdf)f
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: '}‘l‘. RREND La mejor opcién en leasing

iz s Comercial Administradora, 5.A.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.
Estado de Resultados
Al 31 de Diciembre del 2006
(Cifras Expresadas en Quetzales)

Ingresos
Por servicios en arrendamientos financieros 20,309,584
Por cargos administrativos 1,778,677
Por seguro para arrendamientos financieros 3,191,728
Por intereses sobre créditos 1,959,939
Por otros infresos de operacién 1,781,162
Total Ingresos 29,021,090

(-) Gastos de Operacién

Gaslos generales y de administracion 9,303,289

Cuentas de dudosa recuperacion 337,310

Otros gastos de operacion 304,061

Total Gastos de operacion 9,944,660

Utilidad en Operacion 19,076,430
(-) Costo Financiero (Neto) (8,732,499)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 10,343,931

Impuesto sobre la Renta (1,422,293)

Impuesto sobre la Renta Diferido (196,342)

Utilidad despues del i

sobre la renta 8,725,296

7 &
Eva Mirella Juirgz Recinos
- Representanfe Legal

El infrascrito Perito Contador, inscrito en el Registro Tributario Unificado de la Superintendencia de
Administracion Tributaria (SAT) con nGmero de registro ciento diez y siete mil ciento quince (117,115).
CERTIFICA: Que el Estado de Resultados que antecede fue elaborado de conformidad con sus registros

bl razonabl la situacion economica de la entidad Comercial Administradora, S.A.
por el periodo comprendido del 1o. de enero del 2006 al 31 de diciembre del afio 2006. En la preparacion
del estado de resultados fueron aplicados y observados Ios pnm::]pm& deg_contabilidad generalmente
aceptados en la ciudad de Guatgmala.

¥

Wagner Alberto Espinoza Guzman

Gep Contador General
Diciembre 2006 W M Gﬁzm
Guatemaln, CA. agrml;eﬁto Cm

Rea No. 117115
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ARREND la mejor opcién en leasing

-n Comercial Administradora, 5.A.

A LOS SENORES ACCIONISTAS:

Comercial Admimstradora, ARREND, durante el afio 2006 se mantuvo como lider de
arrendamiento financiero en el sistema financiero de Guatemala. Arrend es reconocida
hoy por hoy como la empresa con mas representacién y publicidad en la industria de
Leasing. Leasing ha tenido mayor impulso durante el 2006 y se proyecta ain mas para
el 2007, todo esto es por la confianza y el dinamismo mostrado de la Junta Directiva de
Arrend y porque ha sabido confiar e invertir en dar a conocer que leasing es una opcién
financiera con mejores garantias que otras figuras similares en el sistema financiero.
Hemos logrado que muchas empresas y personas en lo individual se sientan atraidas por
hacer leasing en la compra de sus vehiculos 0 maquinaria

Durante 2006, Arrend logré posicionar su nombre, después de 13 afios de ser
reconocida con las siglas C. A S A, creando un mayor acercamiento con nuestros
vendors a través de entrenamientos-y una asesoria personalizada.

Nuestros productos se identificaron y consolidaron dentro del mercado como los
productos con mayor flexibilidad, dirigidos a cubrir las necesidades de cada cliente.
Esta flexibilidad permitid que los clientes tuvieran a su disposiciéon una gama de planes
de financiamiento que se ajustaron a sus necesidades. Esta estrategia logré que nuestro
financiamiento llegara a mds clientes, creciendo en nimero de cuentas de 800 a 1,200,
Esto a su vez nos permiti6 una diversificacion de cartera, debido a que se encontraba
concentrada en carros de lujo y maquinaria a mejor diversificacién en las diferentas
marcas de vehiculos y a tener més clientes individuales. Logramos identificamos con
nuestros vendors como una empresa agil, rApida en responder, dispuesta a ayudar en
eventos y actividades especiales.

Aspectos financieros:

a) Al 31 de diciembre de 2006 se logr6 una utilidad neta de Q,8,725,296.0, el
total de ingresos financieros fue de Q.29,021,090, mas del 100% comparado
con el afio pasado.

b) El total de nuestra cartera el 31 de diciembre 2006 fue de Q. 154,292,310,
con una morosidad del 3.13% de cartera vencida. 75% de la cartera fue
colocada en financiamiento de todo tipo de vehiculos. De nuestra colocacidn
el 91% de financiamientos fueron Leasing, y el 9% en préstamos prendarios.

c) Hasta el afio 2005, nuestra cartera estaba concentrada 5 vendors, en el 2006
logramos una concentracidn en 25 vendors. Atendimos a 66 vendors de

vehiculos y maquinania.

Concluimos un afio de labores satisfactorio, con muchos proyectos para el afio 2007,
en el cual esperamos cosechar muchas de las actividades empezadas en el 2006.
Agradezco el apoyo incondicional de nuestros directores, y el compromiso del
pesgonal en fortalecer v mejorar nuestra empresa y sobre todo la confianza
depasjtada por nuestros clientes e inversionistas.

Presidente
Diciembre 2006

B m e s aARrern kb b £ T o BBV IENTL TITIAN 0T - Saar
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