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COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.
7%, AVE. 7-07, ZONA 9, EDIFICIO ARREND, NIVELES 1, 7 Y 8, CIUDAD DE GUATEMALA, DEPARTAMENTO DE GUATE

TEL: (502) 2218-1818 - www.arrendleasing.com - emai: inversiones@arrendleasi
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PAGARES CASA 5 ¢ geikisio

OFERTA PUBLICA BURSATIL Q. 100,000,000.00
1. INFORMACION SUMARIA SOBRE EL EMISOR:

FECHA Y DATOS DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO MERCANTIL

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. (ARREND), quedé inscrita de forma definitiva en el Registro Mercantil
General de la Republica el 18 de agosto de 1994 bajo el nimero 27,548, folio 278, del libro 108 de Sociedades
Mercantiles.

BREVE HISTORIA

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. se constituyd en el afio 1994 como parte de las entidades que conformaban
el entonces GRUPQ CASA, la creacion de esta entidad ayudd a complementar los servicios financieros del grupo. El
principal objetivo fue atender el financiamiento a personas juridicas o individuales que deseaban adquirir vehiculos
de lujo. En 1994 no existia dentro de las Agencias de vehiculos quien ofreciera los servicios de leasing. Comercial
Administradora, S.A., ingreso estratégicamente a las agencias de vehiculos y ofrecié los servicios de créditos
inmediatos, a través de la figura con opcién a compra, como se relata mas adelante. El servicio de Comercial
Administradora, S.A., fue todo un éxito y su eficiencia hizo que los clientes y vendedores tuvieran preferencia por la
figura de arrendamiento con opcién a compra (leasing). Crear una entidad diferente a las establecidas en el mercado
guatemalteco, es lo que nos ha mantenido como la mejor opcion en leasing. A pesar que esta figura es utilizada por
muchos paises industrializados, en Guatemala no era ofrecida abiertamente por los bancos. Aun cuando en 1993 la
Junta Monetaria habia autorizado la utilizacion de Arrendamiento con Opcién de Compra, era poco conocida y
usada. Hoy en dia, Comercial Administradora, S.A. es una entidad independiente desde el 2004, y ha logrado crecer
desde su constitucion por mas de 25 afios teniendo una exitosa trayectoria en el mercado, como institucion
financiera especializada en operaciones de arrendamiento con opcién a compra; es la entidad mas grande en dicho
segmento en Guatemala, con una participacién de mercado cercana a 60%, segun informe de la Calificadora de
Riesgos Fitch Ratings.

ACTIVIDAD PRINCIPAL
COMERCIAL ADMINISTRADORA S.A., tiene como actividad principal otorgar servicio de arrendamiento con opcion
a compra a entidades y personas individuales que busquen una mejor opcion alterna de financiamiento.

2. PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA EMISION BAJO PROGRAMA:

TIPO DE VALOR: Pagarés, que se emitiran fisicos o representados mediante  anotaciones en cuenta
(electrovalores).

DENOMINACION: La emisién bajo programa se denomina “PAGARES CASA 5"
CLAVE DE COTIZACION: PCASAS.

MONEDA Y CUPO GLOBAL: Los titulos valores derivados de la presente emision bajo programa estaran
expresados en QUETZALES. La emision bajo programa es por un monto maximo revolvente de CIEN MILLONES
DE QUETZALES (Q.100,000,000.00).

CANTIDAD, IMPORTE Y MULTIPLOS DE LOS VALORES A EMITIR: El nimero de valores serd indeterminado.
Los pagarés que conforman la presente emisién bajo programa tendran una inversion minima de UN MIL
QUETZALES (Q.1,000.00) y a partir de esa suma, podra invertirse en multiplos nominales de UN MIL QUETZALES
(Q1,000.00). Los valores correspondientes al presente programa, podran ser agrupados en series identificadas en
forma alfanumérica correspondiente. Las series se formaran segun lo establecido en el Normativo de Procedimientos

para Valores Deuda mediante el Proceso de Adjudicacion por el Mecanismé dg Su i H Bursatil a través




de Bolsa de Valores Nacional y por el monto. que oportunamente determine el emisor mediante los Avisos de Oferta
Publica (AOP). Se ofreceran en subastas holandesas una o mas potenciales series sucesivamente hasta por el o los
montos que decida el emisor y siempre que la totalidad de pagarés vigentes, no excedan en ninglin momento del
cupo global antes mencionado y dentro del plazo del programa.

DESCRIPCION DE LA TASA DE INTERES NOMINAL OFRECIDA: La tasa de interés ofrecida puede ser fija,
variable o mixta. El procedimiento para determinar los intereses que generen los pagarés de cada serie, la forma de
calcularlos, su publicacion, la periodicidad de pago y cualquier otra disposicion relacionada con los mismos, sera
establecida por el Emisor, segun se informe en el respectivo Aviso de Oferta Publica.

CONDICIONES DE LA EMISION BAJO PROGRAMA

LEGISLACION: La emisién bajo programa esta regida por la legislacién vigente de la Republica de Guatemala: en
caso de litigio, seran competentes los tribunales de la ciudad de Guatemala.

REVOLVENCIA DURANTE EL PLAZO AUTORIZADO: Dentro de la autorizacion hasta por Q.100,000,000.00, la
Emisora podra ofertar en cualquier momento, de conformidad con el Aviso de Oferta Publica dentro del plazo de
vigencia del programa.

SUSCRIPCION: No existe acuerdo de suscripcion total ni parcial de la emision bajo programa con algin Agente de
Bolsa.

ANOTACIONES EN CUENTA: Los valores de una o mas series de esta emision bajo programa podran
representarse mediante anotaciones en cuenta, de acuerdo a lo resuelto por el érgano competente del Emisor.

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES: Los valores de la presente emision bajo programa se emitiran de
forma nominativa y se transmitiran, luego de su negociacién en la Bolsa de Valores Nacional, S.A., mediante endoso
e inscripcién en el registro de la Emisora, cuando los valores sean emitidos en forma fisica. En caso de los valores
representados mediante anotaciones en cuenta, se regiran por lo establecido en el Reglamento para la Emisién e
Inscripcion de Valores Representados por medio de Anotaciones en Cuenta.

PLAZO DE COLOCACION DE LA SERIE O SERIES Y VIGENCIA DEL PROGRAMA: El plazo de colocacién de la
serie o series sera dado a conocer al mercado en el momento de la publicacion del respectivo Aviso de Oferta
Publica (ACOP) y el plazo de vigencia del programa de emision es de 3 afos contados a partir de la inscripcion de la
Oferta Plblica en el Registro del Mercado de Valores y Mereancias, venciendo el XX de XXXXX de XXXX.

MECANISMOS DE COLOCACION Y ASIGNACION: El mecanismo de colocacion de los pagarés del presente
programa de emision se realizara de acuerdo a lo indicado en el “NORMATIVO DE PROCEDIMIENTOS PARA LA
OFERTA PUBLICA DE VALORES DE DEUDA MEDIANTE EL PROCESO DE ADJUDICACION POR EL
MECANISMO DE SUBASTA HOLANDESA BURSATIL A TRAVES DE BOLSA DE VALORES NACIONAL, SA" y
para el proceso de cumplimiento y asignacion de las operaciones producto de la adjudicacioén, se dara a conocer en
el momento que se publique el respectivo Aviso de Oferta Publica (AOP).

FECHA DE LAS AUTORIZACIONES Y NUMERO DE INSCRIPCION: La emisién bajo programa tuvo origen segun
acta numero 256 de fecha 29 de enero de 2020 del Consejo de Administracion de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. en la cual se determinaron cada una de las caracteristicas de la emisién bajo programa; y
autorizada por el Consejo de Administracion de Bolsa de Valores Nacional, S.A. con fecha 20 de marzo de 2020 e
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias con fecha XX de XXXXX de 2020, bajo el codigo
1 9.0.0.9.9.909.909000.6400.8

FIRMA DE AUDITORES: Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S.C., es la firma de auditoria externa independiente
contratada por Comercial Administradora, S. A. y quien ha certificado los Estados Financieros adjuntos al presente
prospecto.

PROYECCIONES FINANCIERAS: Se incluyen en la sesion Il inciso ) del presente prospecto las proyecciones que
generara el negocio a corto y mediano plazo.

CALIFICACION DE RIESGO: Largo plazo: BB+[gtm], perspectiva estable; corto plazo: B[gtm]; otorgada a la emisora
con fecha 10 de junio del afio 2019 por FITCH CENTROAMERICA, S.A., calificadora inscrita en el RMVM.

GARANTIA: Los pagarés de esta emision bajo programa estan respaldados con los activos de la sociedad.
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ENTIDAD DEPOSITARIA: Central de Valores a’glgr%@lk‘eec%ﬁ Bt osutana a cargo de la entrega de los
pagos por concepto de derechos patrimoniales 3e 16 Valores represena mediante anotaciones en cuenta
(electrovalores), previa recepcion de los fondos por parte del Emisor. Para el caso de los Valores Fisicos, sera el
emisor quien realice directamente a los inversionistas los pagos por concepto de derechos patrimoniales, segun la
modalidad que se haya pactado con el cliente (depdsito electronico, cheque, transferencia, etc).

AGENTE: FIVA, S.A. es el Agente Estructurador, Agente Colocador y, para el caso de Redes de Colocacién, Agente
Lider, a cargo de la emisién bajo programa.

MODALIDAD DE COLOCACION: A ser determinada en el respectivo Aviso de Oferta Publica.

FECHA DE PUBLICACION DEL PROSPECTO: Prospecto elaborado al 20 de marzo de 2020.

3. DECLARACION Y VERACIDAD DE DATOS:

El Emisor, a través de su representante legal, certifica que los datos contenidos en el presente prospecto son
conformes con los registros correspondientes y con la informacién disponible a la fecha, también declara que no hay
omisiones que incidan en la integridad de la informacion contenida y que la emisién bajo programa no infringe
ninguna de las disposiciones, reglamentos o leyes de la Republica de Guatemala que fueren aplicables.

Este prospecto contiene proyecciones financieras preparadas por la entidad emisora con base a supuestos que se
presentan con el Unico propésito de ilustracion para el inversionista, por lo que las mismas no constituyen una
aseveracion en firme sobre una evolucién futura determinada.

EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE FACTORES DE RIESGO QUE ES IMPORTANTE SEAN DE
CONOCIMIENTO DEL INVERSIONISTA. EL DETALLE DE LOS MISMOS SE ENCUENTRA CONTENIDO EN EL
PUNTO 1.2 DEL PRESENTE PROSPECTO.

La inscripcion de los valores que forman parte de esta Oferta Publica en la Bolsa de Valores Nacional, S.A. no
implica calificacién ni responsabilidad alguna por parte de la Bolsa de Valores Nacional, S.A. acerca del precio, la
bondad o negociabilidad del valor o de la respectiva emisioén bajo programa, sobre la solvencia del Emisor, ni implica
una garantia sobre el pago del valor.

Los valores descritos en el presente prospecto, Unica y exclusivamente podran ser negociados en Bolsa de Valores
Nacional, S. A. siempre y cuando el emisor o el programa de emision se encuentre activa o vigente.

BOLSA DE VALORES NACIONAL, S. A, NO ES RESPONSABLE POR EL CONTENIDO DE LA INFORMACION
PRESENTADA POR EL EMISOR EN ESTE PROSPECTO NI POR EL CONTENIDO DE LA INFORMACION DE
ACTUALIZACION A QUE DICHO EMISOR QUEDA SUJETO EN VIRTUD DE DISPOSICIONES LEGALES,
CONTRACTUALES Y REGLAMENTARIAS.

La inscripcion de esta Oferta Publica en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias no implica asuncion de
responsabilidad de ninguna especie por parte del registro en relacién a los derechos que los valores incorporan ni
sobre la liquidez o solvencia del emisor, sino simplemente significa la calificacion de que la informacion contenida en
la oferta satisface los requisitos que exige la ley.

ESTA EMISION BAJO PROGRAMA NO ESTA SUJETA A TIPO ALGUNO DE ACUERDO, CONDICIONANTE O
COVENANT.

NO SE CUENTA CON LA FIGURA DE REPRESENTANTE DE LOS INVERSIONISTAS.

Abogada y Noturia
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Guatemala, 26 de noviembre de 2019

Sefiores
Consejo de Administracion
Bolsa de Valores Nacional, SA.
Guatemala, Cudad

Presente

Estimados seficres:

Atentamente solicto su autorizacén para que la emisidn baje programa
cenominada “PAGARES CASA 5" cuyo expediente se adunta, de
conformidad con lo establecdo en el articuic res del Reglamento para la
Inscripcidn ce Valores, pueda inscribrse para su Cotizacén en Ecisa de
Valores Nacional, S A

Como Representante Legal de la entidad denominada COMERCIAL
ADMINISTRADORA, SA, por este medio acepto Gue conczco foda la
normativa que a este respecic se encuenta vigente y que 0do el contenido
general cde les documentos que conforman el expediente. asi como la
informacion cel prospecto informativo presentada en la emisibn bajo
programa "Pagarés Casa 5", es veridica y actualizada, por lo que asumo la
rapasabﬁaddelasdadammm
Adicionaimente, le manifiesto que todas las actividades de mi representada
se encuentran enmarcadas dentro de ios parametros exigidos por las leyes
ce la Repdblica de Guatemala y las mismas son licitas y ransparentes.

Cualquier informacién adicicnal, gustcsamente sera proporcionada por mi

perscna
Atentamente,
\
/ﬁszg u
Mirsla Jugr w%
Repmamugd

Guaotemalo * El Salvador { faras Nicaregwe * Costa Rico 8 'Ponomé

T Avesido 707 1 7, Edficie ARREND Mivel !, Guatemsic ® PBX (502) 213-1818 @ wfo@uorrendiessng com ®  wenw arrendlacsing con
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1. INFORMACION DEL EMISOR
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. Registro del Mercado
a. Nombre del emisor A s .

1.1 IDENTIFICACION ESPECIFICA

La denominacion social de la emisora es COMERCIAL ADMINISTRADORA, SOCIEDAD ANONIMA.

b. Domicilio Legal:
El domicilio legal de la emisora es 72. Avenida 7-07 zona 9, Edificio ARREND, niveles 7 y 8, Municipio de
Guatemala, Departamento de Guatemala.

c. Fecha y datos de inscripcion en el Registro Mercantil

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. fue constituida mediante escritura publica nimero 25, autorizada
en esta ciudad el 23 de mayo de 1994, por el Notario Guido Doménico Ricci Muadi, la cual quedd inscrita
en el Registro Mercantil General de la Republica bajo el ndmero 27548, Folio 278, Libro 108 de
Sociedades Mercantiles el 30 de mayo de 1994.

A la fecha, se han realizado las siguientes modificaciones al pacto social:

« Mediante escritura publica nimero 133 autorizada el 22 de noviembre de 2004, por el Notario José
Eduardo Quifiones Leén, fue ampliado el capital autorizado.

. Mediante escritura publica nimero 1 autorizada el 14 de enero de 2005, por el Notario José Eduardo
Quifiones Ledn, se realizéd fusion por absorcion.

« Mediante escritura plblica nimero 11 autorizada el 2 de mayo de 2006, por el Notario José Eduardo
Quifiones Leodn, fue ampliada la escritura nimero 1.

. Mediante escritura publica numero 41 autorizada el 9 de diciembre de 2008, por el Notario José
Eduardo Quifiones Leon, fue aclarada la escritura namero 133.

- Mediante escritura publica nimero 411 autorizada el 22 de mayo de 2012, por el Notario Erick Estuardo
Huertas Valdéz, fue ampliado el capital autorizado y ampliado el objeto social.

d. Breve historia

COMERCIAL ADMINISTRADORA S.A. (ARREND), fue fundada en 1,994 como parte de Grupo CASA. El
Grupo CASA se comenzé a formar en la década de los afios cuarenta, cuando el avance y desarrollo
econémico llevd a un grupo de inversionistas a crear un conjunto de entidades que se especializase en
el analisis y proteccién empresarial e individual contra los diferentes tipos de riesgo que pudiesen surgir
ante distintas situaciones, y fue asi como surgio la primera compafiia de seguros del Grupo.

En 1953 se comenzd a ampliar el radio de operaciones de Grupo CASA. Se expandid al ramo financiero
a través de una importante modificacién en los estatutos en los que se adiciona la operacion de seguros
y reaseguros en general, y aquellas de fianzas y re-afianzamientos de todo tipo, asi como la compra,
construccion y venta de inmuebles y la realizacion de todo tipo de operaciones relacionadas con o
derivadas de las actividades de compafiias de seguros.

Basados en la experiencia financiera obtenida del manejo de la aseguradora, y al ver la oportunidad en
el mercado financiero de no contar con entidades de leasing en el mercado, los Directores toman la
decision estratégica de crear COMERCIAL ADMINISTRADORA S.A. En 1994, la visién de los Directores

fue aprovechar las oportunidades, ya que en esa época ningun ban ab pl el servicio de
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leasing y tampoco se dedicaban a dar financiamientos masivos; en las ventas de automdviles Comercial
Administradora, S.A. tuvo una gran aceptacion en el segmento de vehiculos de lujo.

La entidad formé parte de dicho grupo hasta el afio 2004, cuando el grupo G&T Continental adquirié a
seguros CASA, luego de lo cual Comercial Administradora S.A., permanecié como entidad independiente
debido a su considerable participacién en el mercado de leasing.

En el afio 2010, Comercial Administradora, S.A., cruzé las fronteras para expandir sus operaciones en
Centro América. Se regionalizé, iniciando operaciones a través de sus entidades hermanas, ARREND
LEASING, S.A. de C.V. en El Salvador y ARREND LEASING, S.A. en Honduras y Nicaragua. En 2016
fueron creadas ARREND LEASING, COSTA RICA, SA. y ARREND LEASING, S.A. ubicada en Panama.
La relacion de Comercial Administradora, S.A. con dichas compaiiias relacionadas es de tipo
“Afiliadas”, en donde cada entidad social tiene su propio capital, sin que ninguna participe en el capital de
otra.

Adicionalmente en el afio 2010 Comercial Administradora, S.A. formalizo su propia compariia corredora
de seguros, siendo esta, Agencia Independiente de Seguros y Fianzas Arrend, S. A.

En abril de 2015, Norfund se vuelve parte de la historia de ARREND y decide realizar alianzas
estratégicas que consisten en invertir en capital primario (con una participacion del 22%) y proporcionar
créditos con tasas de interés favorables para que Arrend pueda ser mas competitiva y expandir sus
operaciones a otros mercados como México, Repliblica Dominicana Panama y Costa Rica.

Norfund es una institucién financiera de Noruega, cuya mision es asistir el desarrollo sostenible de
entidades e industrias privadas en paises emergentes a través de inversién y gestion activa. Esta entidad
fue creada en 1997, es una organizacién supervisada por una junta directiva independiente, cuenta con
capital de gobierno Noruego. Su oficina central se encuentra en Oslo y posee oficinas locales en
Tailandia, Costa Rica, Kenia, Mozambique y Sudafrica.

Norfund escogi6 a ARREND por su calidad como entidad, por ser una institucion financiera con
presencia regional y porque el leasing es considerado un multiplicador de la economia.

En septiembre de 2016, ARREND logré como parte de la visién de Regionalizacion, una alianza con la
compariia de leasing mas grande a nivel mundial ALD Automotive, la cual a su vez pertenece al Banco
mas grande de Europa Société Generale de Francia. Esta compafiia se encuentra presente en 53 paises
y maneja mas de 1.6MM de vehiculos. Este acuerdo significa que ahora ARREND se constituye como su
representante en Centroamérica y cualquier negocio que sus clientes pretendan realizar en estos paises,
seran efectuados a través de ARREND.

Con este acuerdo, ALD Automotive sera la primera compafiia de leasing internacional capaz de
satisfacer las necesidades de sus clientes en estos 5 paises. En este sentido, la alianza global ALD
Automotive /Wheels ampliaréa su capacidad de apoyar a sus clientes a nivel global, con una entidad
experta y confiable en estos mercados, permitiéndoles un sélido apalancamiento a través de su relacion
con un representante de confianza en Centroamérica.

En enero 2019, inicia operaciones FIVA, S.A. que es la Casa de Bolsa de Comercial Administradora,
S.A., quien es la encargada de registrar en sistemas electrénicos de Bolsa de Valores las operaciones
bursatiles de Arrend.

Durante estos afios de arduo trabajo, ARREND ha logrado lo que ninguna otra empresa de Leasing ha
logrado en Centro América.



FOLIO

e

R

S&, ek

I
4 ! DE
e. Actividad Principal 0000 84 f HOJAS

El objetivo principal de COMERCIAL ADMINISTRABORA SACTEHEEND), es dar un servicio de

arrendamiento con opcion a compra (leasing) a entidades y personas individuales que busquen una
mejor opcién que el financiamiento tradicional que hoy ofrece el sistema financiero.

En aquella época, y aun hoy en dia, para muchos, esta forma de financiamiento es novedosa e
innovadora y rompe con las estructuras tradicionales de financiamiento. El arrendamiento financiero con
opcién de compra o “leasing” tiene, beneficios contables, fiscales y financieros, los cuales se describen
mas adelante.

En el momento en que G&T Continental adquiere a seguros CASA, Comercial Administradora S.A. -
ARREND-, permanece como una entidad independiente, estando hoy situada, con base en leasings
otorgados, segun el mercado de ventas, como la entidad mas grande en el segmento de arrendamiento
financiero en Guatemala, con una participacion de mercado cercana a 60%, segin informe de la
Calificadora de Riesgos Fitch Ratings.

Actualmente, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., lleva mas de 25 afios de encontrarse posicionada
como una de las entidades de leasing lideres y su marca es conocida por su innovacién en el area de
productos financieros para vehiculos, maquinaria agricola e industrial principalmente.

Ha incursionado en los distribuidores de vehiculos y maquinaria agricola con mayor presencia en el
mercado guatemalteco con base en leasing otorgados, segun el mercado de ventas, y ha sido la primera
arrendadora en crear escritorios corporativos dentro de las distribuidoras de vehiculos y maquinarias.

f. Principales categorias de productos vendidos y/o servicios prestados

f.1. Leasing Financiero

Mecanismo de financiamiento para la adquisicién de bienes muebles, tales como maquinaria, vehiculos,
equipos agricolas, industriales, transportes, equipo de computo, médico. Esta figura de financiamiento
tiene la particularidad que el bien se otorga en calidad de arrendamiento, lo que permite trasladar
beneficios adicionales al cliente tales como:

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

En los Estados Financieros no aparecen como Activo Fijo, lo cual reduce los pagos que deban hacerse
en impuestos basados en activos y mejora los indices de rentabilidad.

*No aparece en el Pasivo como una obligacién, lo cual mejora los indices de endeudamiento.

*Mejora el flujo de efectivo.

«Acceso al financiamiento del 80% del costo del bien.

«Permite el acceso a bienes 0 equipo con tecnologia reciente.

+El bien se encuentra asegurado durante todo el plazo del arrendamiento cubriendo asi cualquier
siniestro.

f.2. Leasing Operativo

Su funcién es basicamente similar a la de un leasing financiero. Sin embargo, en este tipo de
arrendamiento su funcién principal es la de facilitar el uso del bien arrendado a base de proporcionar
mantenimiento y de reponerlo a medida que surjan modelos tecnoldégicamente mas avanzados.

f.3. Lease-back

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

f.4. Leasing Precio de Contado =
Tiene la misma estructura que el Leasing Financiero, con la particularidad que el cliente tiene la opcidén
de comprar el bien en cuotas sin pagar intereses, pues éstos estan compa II‘Ios entre |la arrendadora y la




agencia previa negociacion/promocion. Este servicio se ofrece a corto plazo, entre 12 y 24 meses y tiene
una renta inicial del 20%.

g. Importe neto durante los tltimos 3 ejercicios
Como se muestra en los Estados Financieros Auditados, el importe neto de nuestra cartera durante los
afos 2016 a 2018 ha tenido el siguiente comportamiento:

g.1. Volumen anual de negocios (cartera neta) de Quetzales *

e eaalas CarteraNetadel 2016 al 2018 y Sep. 2019

Importe Volumen 1,650,000 (Expresado en Quetzales)
Neto 1,450,000 1,385,239
2016 654,723
2017 700,459 1,250,000
2018 1,385,239 1,050,000
Sep'19 805,476 =

850,000

700,459

654,723

650,000
450,000

250,000

50,000

2016 2017 2018

Sep'19

*Con informacién interna a septiembre del afio 2019.

Validacidn de los Estados Financieros Auditados

2018 2017
Inversion en Arrendamiento Financiero 456,893,001 207,620,705
Cartera de Créditos 91,718,765 63,575,479
Inversién en Arrendamiento Financiero Largo Plazo 801,397,177 411,954,676
Cartera de Créditos Largo Plazo 35,220,669 17,307,671
Total 1,385,229,612 700,458,531

g.2. Utilidad Neta - Ganancias Distribuibles

Comercial Administradora, S.A., durante los altimos afios ha mantenido un crecimiento sostenible en sus
utilidades, resultado de una mejora continua en la administracién e innovacién de sus procesos, de
acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de Diciembre de 2018.

UtdidadiNeta Utilidad Neta al 31 diciembre de los afios 2016 22018 ySep 2019
IMPORTE (Exp. en Quetzales)
VOLUMEN NETO 30,000,000
23,603,415 24,594,655

2016 23,139,598 25,000,000 17,355,039

2017 23,603,415 20,000,000
2018 24,594,655
Sep'19 17,355,039 15,000,000
10,000,000
5,000,000
2016 2017 2018 Sep'19

*Con informacion interna a septiembre del afio 2019.
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Retorno sobre el Capital . W
Invertido (ROE) ROE al 31 Diciembre de los afios 2016 - 2018 y Sep 2019
Afio 1{e]3 60.00%
2016 42.10% 42.10% R E, 2% 3158%
40.00%
2017 42.95%
2018 44.75% 20.00%
Sep'19 31.58%
0.00%
2016 2017 2018 Sep'19
Retorno sobre el Capital
Invertido (ROE) ROE al 31 Diciembre de los afios 2016 - 2018 y Sep 2019
Afio {e]3 30.00%
23.98%
2016 23.98% 25.00% ( 23.95% 23.93%
2017 23.95%
2018 23.93% 20000
Sep'19 15.29% 15.00%

10.00%

5.00%

0.00%

2016 2017 2018 Sep'19

*Con informacion interna a septiembre del afio 2019.

h. Ubicacién e importancia de los principales establecimientos del Emisor

Actualmente las oficinas centrales de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. se encuentran ubicadas en
el edificio ARREND, 7°nivel, de la 72. Avenida 7-07 zona 9. Sin embargo se cuenta con una presencia de
mercado de leasing significativa, a través de alianzas estratégicas con distribuidores de vehiculos y
magquinaria agricola e industrial, tales como Cofifio Stahl, Uniauto, Divisa, Grupo Los Tres, Excel
Automotriz, Grupo Q, Grupo Tecun, Gentrac, Transequipos, Continental Motores, entre otros.
Adicionalmente se han establecido alianzas con nuevos distribuidores en el interior de la Republica,
procurando cubrir los 4 puntos cardinales.

i. Descripcidn del grupo y estructura de control de la emisora

De acuerdo con el Articulo 29 de la Ley del Mercado de Valores y Mercancias vigente en el momento de
esta emision, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. no es entidad controlada.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. no forma parte en la actualidad, ni legal ni administrativamente,
de grupo financiero alguno. Sin embargo, los accionistas de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. han
establecido compaiiias en Honduras, El Salvador y Nicaragua, Costa Rica y Panama también utilizando
el nombre comercial de ARREND, aunque no son subsidiarias.

Puede notarse que con estas entidades hermanas se tienen operaciones como lo describen la nota 1 de




COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. posee una subsidiaria dedicada a la intermediacién con titulos
valores, siendo esta la entidad FIVA, S.A., sobre la cual la emisora ejerce control directo y efectivo.
Adicionalmente, cuenta con una empresa hermana que se dedica a la realizacién de operaciones de
seguros relacionadas con arrendamiento o seguros individuales, que es la entidad Agencia
Independiente de Seguros y Fianzas Arrend, S. A., sobre la cual la emisora también ejerce control
efectivo.

De momento, se considera que existe control efectivo de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. sobre
las entidades mencionadas en el cuadro siguiente, pues esta ejerce por derecho propio facultades de
decision sustancial, en relacion a las mismas.

En virtud de lo anterior y en cumplimiento del articulo 29 de la Ley del Mercado de Valores y Mercancias,
se indica lo siguiente.

DESCRIPCION DEL CONTROL EFECTIVO DEL EMISOR
Arrend Leasing S.A. de C.V El Salvador Arrend Leasing S.A. Honduras
Administradora vnica Eva Mirella Judrez Rednos | Adminisradora Gnica Eva Mirella Judrez Recinos | Presidente Juan Christopher Niemann
Vicepresidente lIron Operations Inc.
Secretaria Bia Holding Investments Enferprises, S.A.

Arrend Leasing S.A. Nicorogua

Arrend Leasing S.A. Costa Rica
Apoderada  Eva Mirella Judrez Rednos
Presidente Juan Christopher Niemann
Secretario Richard Anthony Bickford

Amrend Leasing S.A. Panamd

Apoderada  Eva Mirella Judrez Recinos
Presidente Juan Christopher Niemann
Secretario Richard Anthony Bickford

AGENCIA INDEPENDIENTE DE SEGUROS Y FIANZAS ARREND
Administradora vnica Eva Mirella Jurez Redinos Presidente Julio Emesto Sosa Lopez

Vicepresidente  Frondisco Arenales Farmer
Secretario Pedro Gerardo Villadeledn Lara

a. Los miembros que conforman el Consejo de Administracion y Principales Ejecutivos de la Emisora, se
encuentran contenidos en el inciso I. “Organo de administracion y principales ejecutivos, asi como
entidades asesoras de la emisién bajo programa”. .

b. Los recursos a obtenerse mediante la negociacién de los valores descritos en el presente prospecto
se destinaran exclusivamente para la financiacion de actividades del giro ordinario de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. y no seran empleados de manera alguna para el financiamiento de actividades
de otra u otras sociedades o personas.

c. Ninguna de las sociedades sobre las que COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ejerce control
efectivo responderén por las obligaciones que se deriven de la emision bajo programa de pagarés
descrita en el presente prospecto.

j- Litigios

Actualmente COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., no es parte como sujeto pasivo de ninglin proceso
judicial, administrativo o arbitral materialmente relevante en los tribunales de justicia de la Republica de
Guatemala o frente a la Administracion Publica en los dltimos tres afios gue pueda o haya tenido una
incidencia importante sobre la situacién financiera o patrimonial.

Sin embargo, COMERCIAL ADMINISTRADORA S.A. promueve procesos en contra de clientes morosos,
con el objeto de recuperar adeudos, lo que es actividad normal dentro del giro de este tipo de entidades.
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El namero de accionistas que confor
srejecutwos asi como de las entidades asesoras de la

I. Organo de administracién y pnnm
emision bajo programa

Consejo de Administracion _
Presidente Julic Ernesto Sosa Lépez
Vice-presidente Francisco Arenales Farner
Secretario Pedro Gerardo Villadeleén Lara

Principales Ejecutivos

Gerente General y Representante Legal Eva Mirella Judrez Recinos
Gerente de Riesgo Integral Karina Diaz
Gerente de Seguros Byron Castafieda Galindo

La entidad estructuradora de la presente emisién bajo programa es FIVA, S.A.
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m. Personal empleado y relaciones laborales:

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ha mantenido en el transcurso de su existencia excelentes
relaciones con todo su personal. La cantidad de personal empleado en los ultimos afios, ha variado de la
siguiente manera:




Afio Toial de Empleades

2016 148
2017 154
2018 181

n. Dividendos distribuidos e intereses pagados

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A. durante los dltimos afios decreté y pagé dividendos por:

Afo Dividendos distribuides
2014

20 Q_5.292,633
2015 018,132,386
2016 018,814,583
2017 0 21,392,251
2018 020,488,320

Nota:

El total de dividendos decretados y pagados, se obtuvo de los libros legales de la compaiiia, y el
reflejado en los estados financieros auditados incluye ajustes de conformidad con las NIIFs. A la fecha ni
el Consejo de Administracién ni otro 6rgano de la emisora ha establecido una politica de reparto de

dividendos, por lo que dicha decisién queda a discrecion de la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas anual.

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A. ha pagado durante los (ltimos afios, por concepto de pago de
intereses por valores emitidos correspondientes a las emisiones PAGARES CASA 1, PAGARES CASA
2, PAGARES CASA 3, PAGARES CASA 4, PAGARES CASA 1 DOLARES, PAGARES CASA 2
DOLARES, PAGARES CASA 3 DOLARES y PAGARES CASA 4 DOLARES lo siguiente:

Afio Intereses pagados
2014 Q 9858121
2015 013,122,290

2016 017,642,996
2017 0 20,405,205
2018 0 24,922,845

1.2 FACTORES DE RIESGO

En esta seccién se incluyen los factores de riesgo a que se encuentra expuesta la operacion de
COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.
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en nuestro desempefio, condicio finangie g i o vy resultados de operaciones; lo que a su
vez, de materializarse, podria afectprepuestra Gapaéi@E628¢ pagar a los tenedores de los valores
PCASAS. Los riesgos que se describeri-a ~continuadion "SoRC B0t tanto, los que conocemos y los que
creemos que pueden afectar materialmente la inversion en pagarés y a nosotros como entidad emisora.

La presente seccién no describe la totalidad de riesgos de una inversion en pagarés, ya que existen
otros riesgos e incertidumbre que no se conocen o que no se consideran relevantes en este momento.
Los riesgos adicionales que no conocemos actualmente o que actualmente consideramos inmateriales
también pueden perjudicar nuestras operaciones futuras.

Asimismo, antes de decidir si esta inversion es adecuada para sus circunstancias particulares, los
posibles inversionistas deben revisar cuidadosamente los factores de riesgo listados a continuacién,
junto con el resto de informacién contenida en este prospecto.

a. Factores de riesgo inherentes al negocio

a.1. Operaciones

« Analisis Financiero: El otorgamiento de un arrendamiento estd sujeto a una evaluacién de la
documentacién tanto financiera y legal, como cualitativa, que los clientes presentan. Existe un alto riesgo
sobre la falsificacion u omision de datos por parte del solicitante, por lo que una evaluacion incorrecta o
deficiente de tal informacion traeria como consecuencia un incremento en los niveles de morosidad o,
incluso, incumplimiento en los pagos de la renta o pérdida de los bienes prendados, lo cual puede
repercutir negativamente en la situacién financiera de la emisora, pudiendo incluso conllevar el
incumplimiento con los inversionistas de la presente emision.

Arrend se ha destacado por tener una cartera de buena calidad, por el perfil de clientes la concentracion
de sus 20 mayores deudores es de un 33.94% en 2018.

. Bienes Objeto de Arrendamiento: El arrendamiento otorgado por COMERCIAL ADMINISTRADORA,
S.A. es una operacion cuyo objeto del contrato son bienes muebles o realizables, mismos que por su
naturaleza pueden facilmente ser trasladados, secuestrados, desaparecidos o hurtados, desamparando
asi el contrato al que estan sujetos y causando un problema directo sobre el capital y los activos de la
emisora, pudiendo incluso forzar a COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. a recurrir a instancias legales
para recuperar los bienes, mismos que son asegurados desde el momento en que se inicia el contrato de
arrendamiento.

. Clientes (nacionales y regionales): Tanto la seleccién de los clientes como las operaciones que se
tengan ya vigentes con ellos, estan sujetas al desempefio adecuado de cada operacion en particular,
misma que queda a su vez bajo la influencia de los factores internos y externos de cada cliente, tanto
local como regional. Por ejemplo, de verse uno o mas clientes (locales o regionales) afectados por una
situacién politica que altere su operatividad, ello podria incidir eventualmente en el bienestar de la

cartera de Arrend y, por ende, arriesgar el pago de las obligaciones descritas en este prospecto para con
los inversionistas.

. Mercado: Los bienes objeto de arrendamiento que fuesen devueltos por incumplimiento o término del
contrato y cuya venta o uso implique mercados poco activos, pueden llegar a impedir realizar la venta de
los mismos o una re-colocacion del arrendamiento, por lo que la emisora pudiera ser afectada en lo
subsecuente en su flujo de efectivo.

a.2. Estructura Financiera
-Disponibilidad de Financiamiento: Una parte fundamental para el giro del negocio de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. es la obtencion de financiamiento a través de bancos. La concentracion de
fondeo se encuentra representada por un 11.72% en un solo banco del sistema, al 31 de diciembre de
2018.
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El fondeo de Comercial Administradora, S.A., se encuentra equilibrado por moneda, con una cartera en
quetzales la cual representa el 52.63% y con un plazo promedio de 51 meses, por el nivel de
dolarizacién de la cartera, Comercial Administradora, S.A. tiene establecida una politica de posicion larga
para evitar los efectos negativos de un descalce de moneda.

La cartera en dolares representa el 47.37% al 31 de diciembre de 2018, estando ésta conformada por
clientes que optan por utilizar délares en sus negocios por razones de costos financieros, debido a que
consideran que las tasas en dolares son més competitivas que las tasas en gquetzales.

Una segunda fuente de fondeo para ARREND son las emisiones de pagarés en Bolsa, cuya participacion
en el pasivo representa a diciembre de 2018 un 41.99%. Esto muestra un indicativo de los esfuerzos de
la entidad para diversificar su fondeo y asi cumplir con los requerimientos solicitados por FITCH para
mantener indicadores de endeudamiento aceptables y adecuados para los inversionistas.

A pesar de que actualmente se cuenta con varias fuentes de financiamiento, tanto locales como del
exterior, la emisora no puede asegurar la efectiva obtencion de financiamiento o si dicho financiamiento
sera obtenido en términos favorables para COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., de llegar a
obtenerse. Adicionalmente, es de vital importancia notar que el giro del negocio de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S A. implica que la emisora incremente su nivel de endeudamiento constantemente
en proporcion al nivel de sus operaciones, por lo que las presentes obligaciones pueden incrementarse
en un futuro.

* Apalancamiento: Tal como puede observarse en el punto d), de la pagina 13 del presente prospecto,
Comercial Administradora, S.A., dada su naturaleza, opera y continuara operando con un alto nivel de
apalancamiento, como resultado del endeudamiento del gue es sujeto como parte de sus operaciones.

Ademas de las deudas futuras en que deba incurrir como parte de su operatoria de conformidad con lo
explicado en el inciso anterior, la capacidad de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. para hacer frente
a los pagos a que se encuentra sujeta relativos a las deudas ya existentes depende de sus operaciones
presentes y futuras, en lo cual influyen factores economicos, financieros, competitivos, legislativos,
regulatorios y de otros ajenos a su control. Para el 31 de Diciembre de 2018 el nivel de apalancamiento
fue de 9.95, basado en el nivel de operaciones actual y en el crecimiento proyectado, la emisora estima
que sus flujos de efectivo probablemente seran adecuados y suficientes para cubrir sus deudas actuales.
Sin embargo, no puede asegurar que efectivamente generara suficientes flujos de sus operaciones
presentes y futuras para cubrir las deudas, lo cual podria afectar negativamente a los tenedores del
presente programa de emisién de pagarés. Adicionalmente, el alto nivel de endeudamiento actual,
pudiera llegar a ser una limitante en el futuro para adquirir financiamiento adicional.

* Cartera morosa: La morosidad en que pudiera llegar a incurrir la cartera es un factor importante
de riesgo para cualquier entidad dedicada al arrendamiento financiero, ya que una interrupcién repentina
y/o drastica en el nivel de ingresos podria provocar un incumplimiento en las obligaciones del emisor.
Los cambios materiales en la situacién financiera de los clientes gue puedan generar morosidad en la
cartera, pueden disminuir el flujo de efectivo de la emisora, y en consecuencia, conllevar un posible
incumplimiento para con los inversionistas de esta emision bajo programa. Adicionalmente, al no ser
regulada la entidad, no se encuentra obligada a clasificar su cartera, por lo que, de no cumplir las
politicas internas establecidas, podria llegar a detonar un alto nivel de incumplimiento. Comercial
Administradora cerr6 al 31 de diciembre del afio 2018 con una mora de 1.56%.

a.3. Nuevos mecanismos para colocacién de valores de deuda y plazos de Oferta Publica

En julio 2017 Bolsa de Valores Nacional, S.A. autorizé modificaciones a los requisitos para la inscripcion
de valores de deuda, ademas de un normativo para la realizacién de subastas holandesas como
mecanismo exclusivo para su colocacién, mismo que ya es aplicable al presente programa de emision,
que debe cumplir con los actuales requisitos. El hecho de que este sea un mecanismo totalmente nuevo
al que el mercado debe acostumbrarse, puede representar para el Emisor riesgos de retrasos o
confusiones a la hora de llevar a cabo los procedimientos requeridos. Ademas, es posible que el
mercado no esté abierto en un principio a estos métodos para ingresar posturas y adjudicar a
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inversionistas, por lo que el Emisor podria no ver satisfechos sus.requerimientos de financiamiento al no

obtener suficientes posturas o al no poder adjudicar bajo sus criterios deseados por la inexistencia de
posturas que considere adecuadas. Asimismo, existe el riesgo de que el Emisor encuentre complicado
adaptarse y organizar sus proyecciones a efecto de ofertar mediante subastas dentro de los plazos
reglamentarios utilizando Avisos de Oferta Puablica, dentro del periodo maximo de tres afos que
actualmente puede durar la inscripcién total de dicha Oferta Publica. A su vez, existe el riesgo de que el
publico inversionistas no sea receptivo a valores con mayores plazos y que el mercado secundario de los
mismos no se desarrolle adecuadamente ni dentro de un periodo de tiempo razonable.

a.4. Competencia

En general, la subita preferencia de los clientes, tanto actuales como potenciales, por servicios similares
ofrecidos por la competencia, repercutiria en la situacién financiera, lo que podria conllevar el
incumplimiento para con los inversionistas de la presente emisién bajo programa. Especificamente,
existen los siguientes riesgos con respecto a cierta competencia:

« Instituciones Bancarias: La competencia directa de la figura del leasing ofrecido por Comercial
Administradora, S.A. es el crédito prendario ofrecido por las entidades bancarias. En general, la oferta
crediticia representada por los bancos podria provocar una disminucion en la demanda del servicio de
arrendamiento debido a que la poblacién estda muy familiarizada con los servicios que ofrecen este tipo
de establecimientos, tendiendo a identificar a las instituciones bancarias como Gnicos entes financieros.
Asimismo, las instituciones bancarias cuentan con ciertas ventajas como fondeo propio de sus clientes.
Es por esto, entre otras causas, que en épocas de liquidez las instituciones financieras pueden constituir
una amenaza al tener la posibilidad de reducir sus tasas y contar con otros medios de llegar a los
clientes adicionales a los de las arrendadoras independientes.

« Otras Arrendadoras: Aunque actualmente la emisora se posiciona dentro de las principales
arrendadoras en el mercado, estan surgiendo nuevos competidores que pueden causar impacto en las
tasas y en la competencia de precios. Por ello, no podemos asegurar que nuestra posicion se mantenga
en un futuro determinado. En los Gltimos diez afios han surgido nuevas entidades que prestan el servicio
de arrendamiento, por lo que éstas y algunas de las ya existentes han salido al mercado con estrategias
agresivas tales como, tasas y rentas mas bajas, mayor flexibilidad en cuanto a renta inicial y a opciones
de compra, plazos mas largos, etc. Algunos de los competidores, actuales o que surjan en un futuro,
podrian obtener recursos financieros sustancialmente mayores, ofrecer una mayor variedad de
programas y servicios que los que ofrece Comercial Administradora, S.A., podrian utilizar publicidad o
estrategias de mercado que alcancen un mayor reconocimiento o aceptacion del mercado, podrian
desarrollar mejores soluciones de seguridad o arreglos de precio mas favorables o introducir programas
y servicios mas innovadores.

» Distribuidores de vehiculos: Aunque actualmente los distribuidores de vehiculos no constituyen una
amenaza para Comercial Administradora, S.A., quien ha creado alianzas estratégicas con la mayoria de
ellos, si existe la posibilidad que los distribuidores que proveen el servicio de arrendamiento por sus
propios medios llegue a constituirse en competencia real, pues, de ser el caso, a medida que la oferta

por parte de dichas entidades aumente, podria generar una baja en el precio al consumidor de forma
significativa.

» Ley de los Contratos de Factoraje y de Descuento: El 22 de febrero de 2018 fue publicado en el
Diario de Centro América, el Decreto 1-2018 del Congreso de la Republica, Ley de los Contratos de
Factoraje y de Descuento. Esta ley, para el caso de ARREND, implica el posible surgimiento y
participacion de mas instituciones, tanto financieras como no financieras, que utilicen estas figuras para
operaciones similares a las de la emisora, lo que podria significar mayor competencia en el mercado.

a.5. Relaciones con Proveedores y dependencias

Dada la naturaleza del negocio del arrendamiento con opcién a compra, existe una relacion 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, debido a
que se ha observado que un alto porcentaje de los clientes son enviados po ismos vendedores
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para que sean atendidos por la emisora. De no ser posible mantener tales relaciones o si las alianzas
estratégicas llegaran a fallar, el negocio podria verse afectado, lo cual repercutiria en la capacidad de
cumplimiento para con los inversionistas de la presente emisién bajo programa.

Los proveedores cumplen funciones hacia las arrendadoras de referir clientes interesados en utilizar la
figura del arrendamiento, en muchas ocasiones son los proveedores de los servicios de mantenimiento y
en caso de que la arrendadora reciba el bien arrendado de vuelta, por cualquier motivo, la relacién con el
proveedor permite con frecuencia la pronta colocacién de dicho bien. De no ser posible mantener tales
relaciones o si las alianzas estratégicas llegaran a fallar, el negocio podria verse afectado, lo cual
repercutiria en la capacidad de cumplimiento para con los inversionistas de la presente emision bajo
programa.

Otros de los proveedores clave en el negocio de arrendamiento son las compafiias de seguros.
Negociaciones en tarifas diferenciadas y preferenciales les dan ventaja competitiva a las arrendadoras
sobre su competencia. El lograr condiciones menos favorables por parte de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. puede incidir en la colocacién de sus operaciones en la forma proyectada.

Negociaciones incorrectas con las compariias de seguro pueden conllevar a costos méas altos que
disminuyen el flujo positivo de la arrendadora o a la contratacién de pélizas de seguro cuya cobertura no
cubre adecuadamente los riesgos a los que esta expuesto el bien arrendado.

a.6. Personal

Contar con personal calificado en todas las areas es de vital importancia para el buen funcionamiento de
las operaciones de la entidad emisora. La alta rotacién de personal es un riesgo serio, sobre todo con
respecto al alto costo de capacitacion que dicho personal requiere. La conexiéon adecuada entre los
clientes y los ejecutivos de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., es critica y su falla puede provocar
una baja en los ingresos de la entidad. Es un riesgo grave, asimismo, el traslado o venta de nuestra
cartera de clientes a la competencia por parte de empleados desleales.

Asimismo, las funciones cotidianas de la emisora dependen significativamente de cierto personal clave.
De llegar a faltar subitamente alguna de estas personas, el funcionamiento adecuado y constante podria
verse alterado, pudiendo, en un caso extremo, afectar la situacién financiera de la entidad.

a.7. Tecnologia

La agilidad que requiere este tipo de negocio, hace a la entidad altamente dependiente de los sistemas
informaticos. La falta de un sistema informatico apropiado, puede llegar a constituir un riesgo importante.
Pese a que COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., cuenta con los servicios de asesoria tanto interna
como externa para el soporte tecnolégico para mantenimiento preventivo y correctivo a cada una de las
distintas areas de la empresa, asi como para el desarrollo de aplicaciones, y a pesar que esta
constantemente innovando los sistemas operativos de la empresa para un mejor control contable, de la
cartera de inversiones y de financiamientos, una falla en los sistemas informaticos puede darse, y asi
repercutir negativamente en la situacion financiera de la emisora.

a.8. Reclamos Judiciales y Extrajudiciales

Debido al propio giro del negocio, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. esta expuesta a reclamos
judiciales y extrajudiciales con clientes. Es comin que COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., pueda
verse involucrada en procesos legales en contra de clientes que tengan problemas para la cancelacion
de sus obligaciones. Debido a que el sistema judicial guatemalteco puede no ser lo suficientemente
expedito para resolver, ello podria repercutir negativamente en nuestra situacién financiera y en nuestra
capacidad de cumplimiento para con los inversionistas de la presente emisién bajo programa.

a.9. Proyectos de expansion y crecimiento

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. es la entidad mas grande en el segmento de arrendamiento
financiero en Guatemala, con una participacion de mercado cercana a 60%, segun informe de la
Calificadora de Riesgos Fitch Ratings. COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ha ido agregando
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productos novedosos en el mercado ﬁ%é gran aceptacion-como son 1) Leasing Inmobiliario, el que para
poderlo desarrollar el personal ha sido entrenado en el area de Real Estate y poder entender la
operatoria en todas sus fases y poder brindar al cliente no solo el financiamiento del bien inmueble sino
que estan en proceso de convertirse en asesores inmobiliarios y 2) Leasing Operativo, ha hecho

alianzas con varios vendedores para dar esta alfernativa de financiamiento no solo a entidades, sino que
también a personas individuales, que des&ah tener fodas las ventajas del leasing operativo.

El crecimiento de Comercial Administradora, S.A., ha sido todo un éxito en la parte financiera, logrando
al 31 de diciembre de 2018 contar con mas de Q1,385MM en la cartera de leasing y Q1,715MM en total
de activos, igualmente Comercial Administradora, S.A., ha ido evolucionando en la parte cualitativa de su
estructura organizacional y operativa, contando con personal profesional y motivado, logrando con todas
sus cualidades la fidelidad de los clientes y respeto de los competidores y bancos fondeadores.

Si los proyectos de expansion o crecimiento a ser implementados no llenan las expectativas de la
emisora, la misma podria verse afectada negativamente.

b. Factores externos de riesgo
Los factores de riesgo que a continuacion se describen obedecen a situaciones que pueden darse en el
entorno politico, econdémico y social que rodean a la emisora, por lo cual COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A. no tiene un control directo sobre los mismos.

b.1. Politicos y Sociales

El surgimiento de una situacion politica o social que provoque inestabilidad o recesién econdémica a nivel
nacional (o regional, de contar con operaciones en la region) y que tuviera efectos negativos por un largo
periodo de tiempo, provocando diversos tipos de crisis, podria provocar una baja en el nivel de
operaciones, ingresos y rentabilidad de la emisora. Asimismo, dicha situacién podria tener un efecto
negativo en cuanto a las fuentes de financiamiento externo del emisor.

b.2. Econémicos

Es importante que se mantenga un analisis detallado y constante sobre las politicas macroeconémicas
que el Gobierno tome, ya que éstas pueden afectar directamente las actividades econdmicas del pais y
por ende, las de la entidad. Si estas politicas restringiesen la liquidez y con ello el incremento en las
tasas de interés fuese inminente, de tal forma que causase una recesion en la economia, esto tendria un
efecto negativo directo sobre las operaciones de la compafiia.

b.3. Legislacion

En términos generales, la autorizacion de una ley que regule directamente el funcionamiento del leasing,
podria implicar que los participantes de este mercado se vean afectados en la medida de las condiciones
especificas (tanto legales como fiscales) que dicha ley contuviera.

En el mes de septiembre de 2015 fue presentada en el Congreso de la Republica de Guatemala, la
Iniciativa 4896 que dispone aprobar la Ley de Leasing, proyecto de ley que tiene como objetivo regular
las practicas sobre arrendamiento financiero, ya que en la actualidad existe un vacio legal para normar
su funcionamiento. La iniciativa obtuvo dictamen favorable por parte de la Comision legislativa de
Economia y Comercio Exterior el 19 de abril de 2016, habiendo sido aprobada en primer debate el 26 de
abril de 2016, en segundo debate el 28 de abril de 2016 y en tercer y lltimo debate el 17 de mayo de
2016.

Asimismo, podrian existir diversas interpretaciones en cuanto al financiamiento de operaciones descrito
en el articulo 37 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros; sin embargo, la opinion de la
Superintendencia de Bancos es que “el financiamiento de operaciones a que se refiere el articulo 37 de
la Ley de Bancos y Grupos Financieros es aplicable tanto a las entidades especialistas en servicios
financieros que pertenecen a un grupo financiero, como a las que actian en forma independiente”.
(Oficio No. 3112-2008).
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b.4. Sistema de justicia -

La administracién de justicia en Guatemala es, en general, lenta. El riesgo especifico a este respecto, se
presenta al ser sujeto en algln proceso ante la administracién de justicia, ya que el funcionamiento del
mismo no es lo debidamente eficiente, situacion que genera atrasos en la actividad de la emisora, sobre
todo en cuanto a la recuperacion del capital proveniente de clientes morosos.

b.5. Politica fiscal

En el afio 2013 entraron en vigencia las modificaciones a las leyes fiscales decretadas por el Organismo
Legislativo en el 2012 en las que por primera vez se incluyé en la legislacion el arrendamiento financiero
como parte de los gastos deducibles, pero debido a lo limitado de su regulacién la Asociacion
Guatemalteca de Entidades Arrendadoras y de Factoraje ha estado trabajando en aras de aclarar su
aplicacion, tanto para el arrendante como para el arrendatario, procurando que dicha aclaracién sea
incluida en el reglamento correspondiente para una mayor certeza.

Cualquier modificacion a las leyes fiscales que prohiba el registro del arrendamiento financiero bajo
principios de contabilidad generalmente aceptados y estandares internacionales de registro contable,
pueden afectar en la operativa contable de la entidad. Asimismo, cualquier otra modificacion a las leyes
fiscales que convierta las rentas en gastos no deducibles, puede afectar la demanda del arrendamiento
financiero por parte de los clientes. Siendo evidente que este riesgo afecta el flujo de fondos y depende
significativamente de los cambios en politicas realizadas por el gobierno de turno.

En linea con lo indicado anteriormente, los criterios que con relacion a la aplicacion de la legislacién
fiscal puedan tener las autoridades en materia de Administracion Tributaria, podrian representar
eventuales riesgos.

b.6. Aspectos Ambientales
Debido a que el giro principal de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. es el de brindar un servicio, el
medio ambiente no se ve afectado.

c. Riesgos especificos a los valores
c.1. lliquidez en mercado secundario

Aunque la intencién del emisor es el surgimiento de un mercado secundario de los pagarées de la
presente emision bajo programa, dicho mercado secundario puede no desarrollarse o no mantenerse,
por lo que los tenedores de los pagarés podrian no encontrar compradores para sus pagarés. Por lo
tanto, no podemos asegurar el desarrollo o liquidez para el mercado secundario del presente programa
de emision de deuda.

Los valores de la presente emision bajo programa pueden variar de precio durante la vigencia del plazo
de los mismos, razén por la cual un inversionista interesado en vender sus titulos de esta emisién bajo
programa puede hacerlo a un precio menor, mayor o igual al que pagé al momento de su inversion. En el
evento de que el precio al cual vende los titulos es menor, esto le significaria una pérdida de capital.

d. Otros factores de riesgo
d.1. Volatilidad en el tipo de cambio y tasas de interés.

El riesgo de volatilidad en el tipo de cambio puede afectar a la entidad en el momento en que se
adquiere y se otorga un bien en doélares, ya que un cliente puede en un futuro encontrarse con la
dificultad o la imposibilidad de efectuar el pago en dicha moneda, lo que llevaria a un incremento del
nivel de morosidad y a un posible incumplimiento por parte de la emisora para cubrir sus obligaciones
financieras. Adicionalmente, el riesgo de diferencial cambiario cuando el Quetzal se aprecia, puede
representar una disminucién significativa en el capital de la compaiiia al tener una cartera pasiva y activa
altamente dolarizada.
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En el caso de las obligaciones que'[os clientes tengan can,.@QMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A,,
resultado de los contratos de arrendamiento, que estén expresados en una moneda distinta del Quetzal
existe el riesgo de que dichos clientes no generen los flujos suficientes en esta moneda o puedan verse
afectados por las variaciones en el tipo de cambio, lo cual les impida pagar en la moneda correcta o se
haya afectado considerablemente su capacidad de pago y esto incida en la capacidad de recuperacion
por parte de la emisora.

| ¢

El incremento en las tasas de interés defmercadopuede aumentar el estrés del flujo de fondos de los
clientes de la emisora, incrementando la posibilidad de incumplimiento de sus obligaciones. En el evento
que este riesgo se materialice en una forma muy grave puede llevar a la misma emisora a tener
problema de flujo de fondos para el pago de sus obligaciones.

Aun cuando se estima un posible incremento de tasas de interes en los proximos afios, sin dejar de ser
significativos, no se espera que tengan magnitudes que pongan en riesgo la economia guatemalteca.

Para que este riesgo afecte drasticamente la probabilidad de pago de los pagarés, la magnitud debe ser
tal que afecte a un gran porcentaje de los clientes del sistema financiero nacional.

d.2. Politica Monetaria, cambiaria y crediticia

Si las politicas monetarias fueran erraticas o perjudiciales, podrian generar incertidumbre en la
economia, pudiendo provocar el cierre de carteras como ocurriera en afios pasados con algunos bancos
locales: esto afectaria la liquidez del mercado, causando un alza inesperada y desmesurada en las tasas
de interés, asi como una recesion en la economia, devaluacion de la moneda, inflacion, devaluacion, etc.

d.3. Fuerza mayor

El acaecimiento de situaciones como desastres naturales, relativos a condiciones climaticas o de
cualquier otra indole, revolucién, guerra civil, estado de sitio, etc. Podria reducir nuestros ingresos e
incluso, afectar al pais a tal punto que la economia se viera paralizada por cierto periodo de tiempo.

Cualquier otro factor de fuerza mayor que imposibilitara a nuestros clientes el realizar sus transacciones
comerciales en forma normal, afectaria la continuidad de las operaciones de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A., pudiendo verse disminuido el desarrollo de sus proyectos y la prestacion de
servicios, y por ende, la situacion financiera de la entidad.

e. Nivel de apalancamiento y sistema de pago

Comercial Administradora, S.A., realiza una medicion del nivel de apalancamiento, para lo cual se toma
como base el pasivo total sobre el patrimonio, razon que puede incrementar conforme el aumento de
nuestra colocacion de leasing. Para el afio 2018, el nivel de apalancamiento asciende a un 9.95.

Pasivo Total / Patrimonio

2016 7.89
2017 8.25
2018 9.95

La razon de endeudamiento (pasivo/activo) para los ultimos afios se detalla a continuacion:
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Pasivo Total / Activo Total

2016 88.75%
2017 89.26%
2018 59.49%

El cumplimiento de las obligaciones no depende en su totalidad de futuras colocaciones, ya que la deuda
sera amortizada con flujos de efectivo propios; el propésito de la creacién de las ofertas publicas como
lineas de financiamiento es especificamente para el fondeo de los arrendamientos financieros otorgados
a clientes de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

Adicionalmente, la obtencién de financiamiento, puede ser estructurada de manera que permita un
crecimiento del emisor sin afectar sus indices de endeudamiento, mientras las garantias lo permitan.

f. Proyecciones financieras
A continuacién se muestra la proyeccién de colocacién de cartera para los afios 2020 - 2024, la cual fue
preparada por el emisor en base a supuestos, los cuales se presentan con el Gnico propésito de

ilustracion para el inversionista, por lo que las mismas no constituyen una aseveracion en firme sobre la
evolucion futura determinada.

Proyeccion de Colocacion de Leasing 5 afios - Querzales

Mes / Afio 2020 2021 2022 2023 2024
Enero 46,110,567 50,721,623 55,793,786 61,373,164 64,441,823
Febrero 46,710,126 51,381,139 56,519,253 62,171,178 65,279,737
Marzo 46,710,126 51,381,139 56,519,253 62,171,178 65,279,737
Abril| 44,225,792 48,648,371 53,513,209 58,864,529 61,807,756
Mayo 49,794,020 54,773,422 60,250,764 66,275,841 69,589,633
Junio 47,309,686 52,040,655 57,244,720 62,969,193 66,117,652

Julio|] 50,393,580 55,432,938 60,976,231 67,073,854 70,427,547
Agosto 46,710,126 51,381,139 56,519,253 62,171,178 63,279,737
Septiembre 47,309,686 52,040,655 57,244,720 62,969,192 66,117,652
Octubre 53,477,473 58,825,221 64,707,743 71,178,517 74,737,443
Noviembre 53,477,473 58,825,221 64,707,743 71,178,517 74,737,443
Diciembre| 43,026,673 47,329,340 52,062,274 57,268,502 60,131,927
Total| 575,255,329 632,780,862 696,058,948 765,664,843 803,948,085
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a. Competitividad de la Emisori Reglstro B8 0 nrias
Actualmente COMERCIAL ADMINISTRF(BT)RA, S.A. es la entidad mas grande en el segmento de
arrendamiento financiero en Guatemala, con una participacion de mercado cercana a 60%, segun

informe de la Calificadora de Riesgos Fitch Ratings.

a.2. Principales competidores

Entre las empresas que integran nuestra competencia a nivel nacional, se pueden mencionar:
« Arcesa (Arrendadora Centroamericana, S.A.)

- BAM Leasing (Arrendadora Agromercantil, S.A.) (que si es supervisada)

» Leasing Solutions (antes Sermirsa)}——-—-

» Arrendadora Lafise, S.A.

a.3. Dependencia del Emisor
Comercial Administradora, S.A., no tiene dependencia alguna sobre cualquier proteccién gubernamental

o legislacion que promueva la inversion o respecto a patentes, licencias o de contratos industriales,
comerciales o financieros.

b. Politica de inversiones
Comercial Administradora, S.A. dada su naturaleza financiera, no posee una cantidad significativa de
inversiones en activos fijos. Lo cual no representa ni siquiera el 1.00% del total de los activos totales.

b.1. Descripcién de Activos Fijos

Descripcion de Activos Fijos al 31 de Diciembre 2018 (Expresado en Quetzales)

DESCRIPCION SALDO INICIAL ADICIONES BAJAS y/o SALDO FINAL
2017 RETIROS 2018
Equipe de Computo 6,383,136 1,077,826 {324,124} 7,134,838
Mejoras a Propiedade: Ajenas 3,588,271 2,238,514 5,826,785
Mobiliaric Y Equipe 2,625,684 1,370,372 3,996,056
Vehiculos 1,847,327 234,065 (337.944) 1,743,448
Total 14,444,418 4,920,777 (664,048) 18,701,127

Depreciaciones Acumuladas

DESCRIPCION SALDO INICIAL | ADICIONES BAJAS y/o SALDO FINAL

2017 RETIROS 2018
Depreciacione: Acumuladas {11,156,018) (1,838,294} 494,680 (12,499,634)
Total (11,156,018) | (1,838,296) 494,680 (12,499,634)
Activos Fijos Netos 3,288,400 3,082,481 (169,388) 6,201,493

b.2. Inversiones en otras sociedades
Actualmente no se tiene contemplado realizar inversiones con otras sociedades ni existe inversiones
actuales que excedan del 5% del capital ajeno ni del 10% de los activos del emisor.

b.3. Inversiones en curso de realizacién
No se cuenta con inversion alguna en curso de realizacion.
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b.4. Principales inversiones futuras
No se tiene contemplado realizar alguna inversion especifica, Gnicamente las inversiones que se detallan
en las proyecciones de captacion.

PROYECCION DE CAPTACION DE INVERSIONES
ANOS: 2020-2024

Expresado en Quetzales

2021 2022
ENERO 6,360,000 6,868,800 7,486,992 8,160,821 8,895,295
FEBRERO 7,420,000 8,013,600 8,734,824 9,520,958 10,377,844
MARZO 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
ABRIL 6,360,000 6,868,800 7,486,992 8,160,821 8,895,295
MAYO 7,420,000 8,013,600 8,734,824 9,520,958 10,377,844
JUNIO 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
JuLIo 6,360,000 6,868,800 7,486,992 8,160,821 8,895,295
AGOSTO 7,420,000 8,013,600 8,734,824 9,520,958 10,377,844

SEPTIEMBRE 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
OCTUBRE 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
NOVIEMBRE 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
DICIEMBRE 10,600,000 11,448,000 12,478,320 13,601,369 14,825,492
TOTAL Q104,940,000 Q113,335,200 Q123,535,368 Q134,653,551 Q146,772,371

c. Emisiones anteriores

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ademas de la emisién bajo programa descrita en el presente
prospecto, cuenta con ocho emisiones bajo programa vigentes, las cuales se describen en el inciso
siguiente.

d. Emisiones vigentes

COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A. ademas de la emision bajo programa descrita en el presente
prospecto, cuenta con ocho emisiones bajo programa vigentes, denominadas, PAGARES CASA 1,
PAGARES CASA 1 DOLARES, PAGARES CASA 2, PAGARES CASA 2 DOLARES, PAGARES CASA 3,
PAGARES CASA 3 DOLARES, PAGARES CASA 4 y PAGARES CASA 4 DOLARES que se cotizan
tanto en mercado primario como secundario. Los prospectos de dichas emisiones pueden ser
consultados en Bolsa de Valores Nacional, S.A.

La emision bajo programa PAGARES CASA 1 fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional, S.A. el 01
de septiembre de 2000 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias 14 de diciembre
de 2000 bajo el cédigo 01040100602170001, con un monto autorizado de Q.20,000,000.00, a un plazo
de 17 meses, con vencimiento el 25 de junio del afio 2021.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:
http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA1.pdf

La emision bajo programa PAGARES CASA 1 DOLARES fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional,
S.A. el 23 de julio de 2010 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias 06 de
septiembre de 2010 bajo el cddigo 01040100602170002, con un monto autorizado de
USS$.10,000,000.00, a un plazo de 7 meses, con vencimiento el 05 de septiembre del afio 2020.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:
http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA1$.pdf

22



| 000092] | _30 _jos
| Registro del Mercado = HOJAS

La emision bajo programa PAGARES CASA 2 fue autorizada poF'B6lsa de Valores Nacional, S.A. con
fecha 24 de agosto de 2012 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias el 08 de
noviembre de 2012 bajo el cddigo nimero 01040100602170004, con un monto autorizado de
Q.60,000,000.00, a un plazo de 3 arios con vencimiento el 13 de enero del afio 2023.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:
http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA2.pdf

La emision bajo programa PAGARES CASA 2 DOLARES fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional,
S.A. el 19 de agosto de 2011 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias 04 de
septiembre de 2012 bajo el coédigo 01040100602170003, con un monto autorizado de
US$.10,000,000.00, a un plazo de 31 meses, con vencimiento el 03 de septiembre del afio 2022.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:
http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA2$. pdf

La emision bajo programa PAGARES CASA 3 fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional, S.A. con
fecha 21 de agosto de 2015 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias el 29 de
octubre de 2015 bajo el coddigo nimero 01040104602170001, con un monto autorizado de
Q.120,000,000.00, a un plazo de 3 afios con vencimiento el 13 de enero del afio 2,023.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:

http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA3.pdf

La emision bajo programa PAGARES CASA 3 DOLARES fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional,
S.A. con fecha 24 de junio de 2016 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias el 01
de septiembre de 2016 bajo el cédigo nimero 01040104602170005, con un monto autorizado de
US$.10,000,000.00, a un plazo de 3 afios con vencimiento el 13 de enero del afio 2,023.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:

http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA3$ pdf

Asi mismo, la emisién bajo programa PAGARES CASA 4 fue autorizada por Bolsa de Valores Nacional,
S.A. con fecha 24 de agosto de 2018 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias el 22
de noviembre de 2018 bajo el cédigo nimero 01040104802170006., con un monto autorizado de
Q.50,000,000.00, a un plazo de 3 afios con vencimiento el 13 de enero del afio 2,023.

Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:
http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA4.pdf

Y por dltimo, la emisién bajo programa PAGARES CASA 4 DOLARES fue autorizada por Bolsa de
Valores Nacional, S.A. con fecha 24 de agosto de 2018 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores
y Mercancias el 22 de noviembre de 2018 bajo el cédigo nimero 01220104802170007., con un monto
autorizado de US$.20,000,000.00, a un plazo de 3 afios con vencimiento el 13 de enero del arfio 2,023.
Pueden consultar el Prospecto en el siguiente enlace:

http://www.bvnsa.com.gt/paginas/prospectos/PCASA43. pdf

En la siguiente tabla se detalla el monto en circulacién de los afios 2017, 2018 y 2019.

Colecacidn de Inversiones al 31 de Diciembre de los Afios 2017 - 2019

Periodo PCASAIQ PCASAZQ PCASA3Q PCASAGQ PCASALS PCASAZS PCASAZS PCASAAS
Dicdembre 2017. Q 1931900000 Q 5815500000 Q 4911600000 $8,175,00000 SB9ED,000.00  $4.374,000.00 |
Didembre 201E Q 19,643,00000 Q 5891800000 Q 117,708,000.00 $6,683,00000 $9.735,00000  $7,446,000.00 |

Dicdembee 2018 Q 1936100000 Q 55,764,000.00 Q119.831,000.00 Q 39 709,000.00 $3,762,000.00  $S.BELODDOD  $9.984,00000  $2,344,000.0D
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Tabla Descriptiva de Emisiones Vigentes

Monto Colocado al Plazo Rangos de Tasa de

Emision Monto Autorizado Status de la Emisién

Q2000000000 |

ligente

| a 19361,000.00

31/12/2019

Promedio

760dias |

Interés

. 575:950%

PCASA1S

$.10,000,000.00

Vigente

$3,762,000.00

630 dias

4.00-8.50%

~ Q60,000,000.00

 Vigente

| Q  59,764,00000

1,074 dias.

| 400-975%

$.10,000,000.00

Vigente

$9,881,000.00

851 dias

3.75-8.30%

Q12000000000

| a 11983100000

1226dias |

6.50-9.75%

$.10,000,000.00

Vigente

$9,984,000.00

852 dias

4.50-8.50%

\ﬁgente .

231400000 | 1226dias

 raseoom

PCASA4S

$.20,000,000.00

Vigente

$ 100,000.00

744 dias

5.00-7.80%

e.Condicionantes o Covenants

Es_ta emisién t_aajo programa no esta sujeta a tipo alguno de acuerdo, condicionante o covenant. Asi
mismo no existe limitacion de indole alguna adquiridas previo a esta emisién, para con otras
instituciones.
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: | __Registro del Mercado ]
21 — CARACTERISTICAS DE LOS VALORES;-CONDICIONES -¥- -REGLAS DE LA EMISION

BAJO PROGRAMA

a. Denominacion y clave de cotizacion :
La presente emision bajo programa se denomina PAGARES CASA 5 y su clave de cotizacién es
PCASAS.

b) Descripcion de las Resoluciones que dan origen a la emisién bajo programa

La Emision bajo programa tuvo origen segin Acta nimero 256 que contiene la sesién celebrada con
fecha 29 de enero de 2020 por el Consejo de Administracion de Comercial Administradora, S.A., en la
cual se determinaron cada una de las caracteristicas de la emision bajo programa.

c) Cupo global de la emisién bajo programa
La emisién bajo programa PAGARES CASA 5 es por un importe méximo revolvente de CIEN MILLONES
DE QUETZALES. (Q.100,000,000.00).

d) Descripcién del Tipo y Clase de Valor o Instrumento

Los valores a emitir seran titulos de crédito denominados pagarés. Estos contendran los requisitos
previstos en el Cédigo de Comercio y se regiran ademas, por las disposiciones establecidas en la Ley
del Mercado de Valores y Mercancias y en el presente prospecto. Esta emisién bajo programa podra
tener pagarés fisicos o representados por medio de anotaciones en cuenta (electrovalores), de
conformidad con la ley del Mercado de Valores y Mercancias y la normativa interna de Bolsa de Valores
Nacional y Central de Valores Nacional, S.A.

e) Cantidad, importe y multiplos de los valores a emitir

El nimero de valores sera indeterminado. Los pagarés que conforman la presente emisién bajo
programa tendran una inversion minima de UN MIL QUETZALES (Q.1,000.00) y a partir de esa suma,
podran invertirse en mdltiplos nominales de UN MIL QUETZALES (Q1,000.00). Los valores
correspondientes al presente programa podran ser agrupados en series que seran identificadas en forma
alfa numérica correspondiente.

Los pagarés que integren cada una de las distintas series, podran tener diferentes caracteristicas, pero
dentro de cada serie conferiran iguales derechos.

Las series se constituiran conforme a lo adjudicado en las respectivas subastas holandesas, sujetas al
monto que oportunamente determine el emisor en el respectivo Aviso de Oferta Publica (AOP).
Se constituiran una o mas series sucesivamente hasta por el o los montos que decida el emisor y
siempre de la manera que la totalidad de pagarés vigentes, no excedan en ningtin momento de CIEN
MILLONES DE QUETZALES (Q.100,000,000.00), siempre dentro del plazo del programa, y sujeta a los
minimos establecidos por Bolsa de Valores Nacional para la formacion de series; asimismo, una serie ya
colocada podra irse incrementando sucesivamente conforme lo determine el Emisor dentro del plazo
maximo de 60 dias.

f. Destino de los fondos

Los recursos a obtenerse mediante la negociacion de los valores descritos en el presente prospecto se
destinaran exclusivamente para la financiacion de actividades del giro ordinario de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S.A., es decir, con relacién a clientes que utilizan leasing financiero, operativo o
precio de contado a corto o mediano plazo en bienes muebles.

g. Moneda
La emision bajo programa sera en moneda nacional (Quetzales).
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h. Valor Nominal

El valor nominal de los valores de la presente emisién bajo programa, es decir su denominacion sera de
UN MIL QUETZALES (Q.1,000.00).

i. Inversion Minima

La inversion minima en los valores de la presente emision bajo programa sera de UN MIL QUETZALES
(Q.1,000.00).

j- Fecha de emision

Se refiere a la fecha en la que se considera emitido un valor y a partir de la cual este comienza a generar
intereses; esta fecha, para cada potencial serie en particular, y se dara a conocer en el respectivo Aviso
de Oferta Publica (AOP) en donde se convoque a subasta holandesa.

k. Fecha de liquidacion -

La fecha de liquidacion es la fecha en la que se realiza el pago de los valores adquiridos y la respectiva
entrega o acreditamiento de los mismos en el registro respectivo a nombre del inversionista titular; es
decir, se refiere a la fecha en que el inversionista recibe ya sea el titulo fisico o el acreditamiento por el
valor representado mediante anotacién en cuenta, contra la recepcién de los fondos por parte del emisor.

I. Mercado (Primario y/o secundario)
Los valores de la presente emision bajo programa fueron inscritos para oferta publica en los mercados
primario y secundario de Bolsa de Valores Nacional, S.A.

m. Precio de suscripcion
Los valores de la presente emision bajo programa seran colocados “a la par”.

n. Descripcion de las garantias que respaldan los valores

Los pagarés de esta emisién bajo programa estan respaldados con los activos de la sociedad. Por tanto,
las obligaciones derivadas del presente programa de emisién quedan garantizadas con los bienes
enajenables que posea el emisor al momento de exigirse su cumplimiento.

o. Descripcion de los derechos vinculados a los valores

Los que lleguen a ser adjudicados como titulares de los valores ofrecidos en el presente prospecto,
tendran los siguientes derechos:

* A recibir los intereses ofrecidos por el Emisor con la periodicidad indicada en el Aviso de Oferta Publica
respectivo;

* A recibir el pago del capital al vencimiento del valor.

Los derechos de los inversionistas no estan vinculados a otras obligaciones contraidas por el emisor, por
lo cual todos los inversionistas tendran los mismos derechos que cualquier otro sobre cada valor
adquirido.

p. Explicacion sobre los gastos estimados aplicados al inversionista por el Emisor o el Oferente
El valor par al que se adjudiquen los valores en la Subasta Holandesa respectiva, no tendra descuento
alguno para el inversionista.

d. Amortizacién anticipada (por resolucién del Emisor)

Los pagarés del presente programa de emisién, de acuerdo al articulo 37 de la Ley de Bancos y Grupos
Financieros, Decreto 19-2002 del Congreso de la Republica, no podran ser amortizados anticipadamente
por parte de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.

r. Vencimiento anticipado (a solicitud del Inversionista)

Los pagarés del presente programa de emision, de acuerdo al articulo 37 de la Ley de Bancos y Grupos
Financieros, Decreto 19-2002 del Congreso de la Republica, no podran ser amortizados anticipadamente
por parte del inversionista.
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t. Indicacion sobre el Representante de los Inversionistas
El presente programa de emisioén no cuenta con la figura de un Representante de los Inversionistas.

u. Denominacion y domicilio de los Agentes

La entidad FIVA, S.A. fungira como Agente Estructurador, como Agente Colocador y, para el caso de
Redes de Colocacion, como Agente Lider, a cargo de la presente emision bajo programa. Dicha entidad
se encuentra ubicada en la 72. Avenida 7-07 zona 9, Edificio Arrend, Nivel 7, municipio de Guatemala,
departamento de Guatemala.

Como Agente Colocador y Lider, FIVA podra determinar para ciertas colocaciones la formacion de
Redes de Colocacién de las cuales dicha entidad sea el lider. En todo caso, las especificaciones en este
sentido seran detalladas en los respectivos Avisos de Oferta Publica (AOP) en donde se convoque a las
subastas holandesas correspondientes.

v. Entidad Depositaria

El emisor ha designado a Central de Valores Nacional, S.A. y a los Agentes de Bolsa miembros de Bolsa
de Valores Nacional, S. A. para actuar exclusivamente como consignatarios de los valores representados
mediante anotaciones en cuenta ofrecidos en este prospecto. Central de Valores Nacional, S.A. sera la
entidad depositaria a cargo de la entrega de los pagos, por concepto de los derechos patrimoniales de
los valores representados mediante anotaciones en cuenta (electrovalores), siempre que reciba por parte
del Emisor los fondos correspondientes. Por lo tanto, las obligaciones que incorporen los valores se
pagaran a los Agentes encargados de los Registros Especificos de Anotaciones en Cuenta a través de
Central de Valores Nacional, S.A., reiterando que, para dicho efecto el Emisor debera proveer los fondos
necesarios para los respectivos pagos de derechos patrimoniales, asi como instruir a la Central de
Valores Nacional, Sociedad Anénima a través del sistema sobre a quiénes corresponden dichos pagos.

Para el caso de los Valores Fisicos, serd el emisor quien realice directamente a los inversionistas los
pagos por concepto de derechos patrimoniales, segun la modalidad que se haya pactado con el cliente
(depésito electronico, cheque, transferencia, etc).

w. Entidades suscriptoras

Este inciso se refiere a la existencia de Contratos de Suscripcion a que se refieren el articulo 77 de la
Ley del Mercado de Valores y Mercancias, Decreto 34-96 del Congreso de la Replblica de Guatemala.
En este sentido, actualmente la presente emision bajo programa no cuenta con entidades suscriptoras.
Sin embargo, dependiendo de negociaciones especiales, puede llegarse a acuerdos de suscripcién total
0 parcial con algin Agente de Bolsa de una o mas series determinadas de pagarés. Cualquier
suscripcion seré acordada por el Emisor y debidamente notificada a Bolsa de Valores Nacional, S. A. y
deberan ser colocados por el suscriptor por el mecanismo de Subasta Holandesa requerido por la Bolsa.

x. Relacién de la Emisora con el Agente Colocador (Agentes de Bolsa) o Miembros de la Red de
Colocacion

Tanto el Emisor como FIVA, S.A. (quien funge como Agente Estructurador, Agente Colocador y, para el
caso de Redes de Colocacion, Agente Lider) forman parte del Grupo ARREND. Para efectos de esta
funcion, se cuenta con los contratos privados correspondientes.

En el caso de que para una potencial serie exista una red de colocacion, la relacién con los Agentes

Colocadores que conformen dicha red, sera dada a conocer en el respectivo Aviso de Oferta Publica
(AOP).

27




y. Forma de circulacion

Los valores de la emisién bajo programa seran nominativos y se transferirdn de un tenedor a otro por
endoso e inscripcidn en el registro del Emisor, cuando los valores sean emitidos en forma fisica. En caso
de los valores representados mediante anotaciones en cuenta se regiran por lo establecido en el
Reglamento para la Emision e Inscripcién de Valores Representados por medio de Anotaciones en
Cuenta de CVN, debiendo las transmisiones anotarse en el Registro Especifico de Anotaciones en
Cuenta (REAC) respectivo.

Los valores son negociados Unica y exclusivamente en Bolsa de Valores Nacional, S.A., siempre y
cuando la emision bajo programa o la Emisora se encuentre vigente o activa.

Los valores, sean fisicos o representados mediante anotaciones en cuenta, no requerirdn protesto y
ninguna otra diligencia para que sus legitimos tenedores puedan ejercitar los derechos que le confieren.

En atencion a las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y Mercancias, Decreto 34-96 del
Congreso de la Republica, articulos 2 inciso a) y 52 al 65, los valores de esta emisién bajo programa
podran representarse también mediante anotaciones en cuenta, de acuerdo a lo resuelto por el érgano
competente del Emisor para cada serie en particular. Para tal efecto, el emisor ha designado a Central
de Valores Nacional, Sociedad Andénima a través de los Agentes de Bolsa miembros de dicha Bolsa de
Valores Nacional, Sociedad Anénima, para actuar exclusivamente como consignatarios, aceptando
desde ya la reglamentacién que dicha Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima y Central de
Valores Nacional, Sociedad Anénima tenga al respecto, vigente y futura, incluyendo especialmente el
Reglamento para la Emision e inscripcion de Valores Representados por Medio de Anotaciones en
Cuenta asi como las normas técnicas y operativas para la debida utilizacién de los sistemas electrénicos
que se implementen, en especial, pero no limitado a que las obligaciones que incorporen los valores se
pagaran a los Agentes encargados de los Registros Especificos de Anotaciones en Cuenta a través de
Central de Valores Nacional, Sociedad Andnima. Para dicho efecto el Emisor debera proveer los fondos
necesarios para ello, asi como instruir a la Central de Valores Nacional, Sociedad Anénima a través del
sistema a quienes corresponden dichos pagos. La normativa antes referida puede ser consultada en
cualquier momento por los inversionistas, ya sea a través del Agente de Bolsa, de Bolsa de Valores
Nacional, Sociedad Anénima o de la Central de Valores Nacional, Sociedad Anénima.

Iguaimente, COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A., en su calidad de Emisor, se obliga a lo siguiente:

1. Cumplir con las disposiciones que dicte la Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima de tiempo en
tiempo en materia de creacion, emisién, negociacion y liquidacion de valores fisicos y representados
mediante anotaciones en cuenta.

2. Otorgar el contrato de consignacion correspondiente segun los términos y condiciones que de tiempo
en tiempo mantengan en vigencia el Consejo de Administracion de Bolsa de Valores Nacional, Sociedad
Anonima y el de Central de Valores Nacional, Sociedad Anénima.

3. Cumplir con las normas que Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima y Central de Valores
Nacional, Sociedad Anénima mantengan vigentes de tiempo en tiempo en materia de registros
contables, normas de organizacién y funcionamientos de los sistemas de identificaciéon y control de los
valores fisicos y representados mediante anotaciones en cuenta.

4. A cumplir el procedimiento de la creacion de cada una de las series que integran la emisién bajo
programa, el cual consistiran en términos generales en la generacién de declaraciones complementarias
y posteriores de la voluntad, en las que se precisaran los derechos, caracteristicas y demas condiciones
especificas de los valores representados mediante anotaciones en cuenta a ser ofertados a través de
cada serie; mismas que se haran constar por escrito y cumpliendo con los requerimientos que de tiempo
en tiempo se establezca por Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima y Central de Valores
Nacional, Sociedad Andnima.
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2.2 - CONDICIONES FINANCIERAS DE LOS VALORES §E’S

a. Numero de series a emitir
El nimero de series de las que constara el presente programa de emisién sera indeterminado.

Cada vez que la Emisora lo estime conveniente y posterior a la realizacién de la subasta correspondiente
en Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima, se emitiran una o mas series simultaneas o
sucesivamente hasta por el o los montos que decida el emisor y siempre de la manera que la totalidad
de pagarés no vencidos no excedan en ningin momento de CIEN MILLONES DE QUETZALES
(Q.100,000,000.00).

Todo lo anterior, sujeto a que se cumpla con los siguientes requerimientos minimos para el monto de las
series o, de ser el caso, del nimero de inversionistas; es decir, toda serie debe:

*Estar constituida por monto minimo de Q.10,000,000.00; o

*Estar constituida por un monto minimo del 2.5% del monto global aprobado para el emisor en todas sus
emisiones o programas vigentes (distinguiendo monedas) siempre y cuando el monto de la serie nunca
sea menor de Q.1,000,000.00; o

«Contar con un minimo de 20 inversionistas, siempre y cuando el monto de la serie nunca sea menor de
Q.1,000,000.00.

b. Plazo de Vencimiento de los Valores

El Plazo de vencimiento de los valores correspondiente a cada serie sera establecido en el respectivo
Aviso de Oferta Publica (AOP). Dicho plazo sera contado a partir de la fecha de emision de la respectiva
serie.

c. Informacion sobre los intereses y capital

c.1. Tipo de interés nominal o tasa maxima de rentabilidad ofrecida

La tasa de interés podra ser fija, variable o mixta. El procedimiento para determinar los intereses que
generen los pagarés de cada potencial serie, la forma de calcularlos, su publicacién y cualquier otra
disposicion relacionada con los mismos, seran establecidos por el Emisor, seglin se informe en el
respectivo Aviso de Oferta Publica.

En caso de que, una vez realizada una primera subasta holandesa, no se llenare el cupo establecido en
el Aviso de Oferta Publica, se podran hacer subastas posteriores, debiendo informar oportunamente de
ello mediante subsecuentes Avisos de Oferta Publica, sujetos a las condiciones originales. En tal caso,
tanto los valores fisicos como aquellos representados por medio de anotaciones en cuenta colocados en
subastas posteriores a la formacion de la serie, generaran intereses a partir de la fecha en que se haga
efectiva la primera adquisicion de cualquier titulo-valor de la serie de que se trate.

El pago de los intereses podra pactarse mensual, trimestral, semestral, anual o al vencimiento,
establecido en los respectivos Avisos de Oferta Publica.

Siguiendo las practicas observadas en los mercados de valores, los cupones representativos de los
intereses que devenguen los Pagarés PCASAS se cubrirdn en su totalidad a la fecha de su vencimiento,
independientemente de:
(1) Si la fecha de adquisicién en mercado primario del pagaré respectivo coincide con la fecha de
inicio del plazo del periodo de los intereses; o
(2) Si la fecha de adquisicion en mercado primario del pagaré respectivo es posterior a la fecha del
inicio del plazo del periodo de los intereses.

Por consiguiente, cuando se presente el supuesto descrito en el nimero “(2)” anterior, para compensar
contra la suma bruta que por concepto de intereses el inversionista tendria que recibir al vencimiento del
periodo respectivo, se procedera de la siguiente manera:
Al valor de adquisicion del pagaré (que podra ser a su valor nominal, con prima o descuento) el
inversionista debera afiadir una suma equivalente al cien por ciento (100%) de los intereses
corridos sobre el valor nominal (el “monto a compensar”).

29



La diferencia entre la suma que el inversionista hubiera tenido derecho a recibir al vencimiento del
periodo de intereses, menos el importe del “monto a compensar’, sera el total de los intereses
efectivamente devengados y percibidos por el inversionista. El Impuesto Sobre la Renta por Rentas de
Capital que, en el caso de ser beneficiario afecto deba retenerse, se calculara, por tanto, teniendo como
base imponible dicha diferencia. Por consiguiente, el importe que recibira al inversionista al vencimiento
del periodo de intereses esta conformado por el “monto a compensar” mas los intereses después de
impuesto que le corresponden al inversionista.

El “monto a compensar” no constituye un ingreso o renta gravable para el Emisor ni un gasto deducible
para el inversionista sino que consiste en el procedimiento financiero/contable para saldar los intereses,
cuyo importe corresponde pagar al inversionista.

Para ilustrar lo anterior se muestra el siguiente diagrama, que ilustra el total del importe que recibira a la
fecha de vencimiento del periodo de intereses del pagaré, en donde:
*El area A ilustra el “monto a compensar’ que el inversionista ha pagado al adquirir en mercado
primario el pagaré y que al vencer el plazo del periodo de intereses el emisor le devuelve
*El area B representa el monto de retencién que por concepto de los intereses efectivamente
devengados, el inversionista debe tributar como Impuesto Sobre la Renta por Rentas de Capital
*El area C muestra el monto de intereses netos que el inversionista recibird como ingreso

Por lo tanto al vencimiento del periodo de intereses, el inversionista recibe el monto del area A mas el
monto del area C.

Monto de
retencion por dia

Monto de refencién
g

Monto de infereses por dia

Dia de inicio del Dia de compra Dia pago del periodo
periodo de intereses del pagaré de intereses del pagaré

El tenedor del pagare, al momento de efectuar el cobro del interés correspondiente, recibira el pago de
dicho interés, menos el 10% de dicho monto o, en su caso, menos el porcentaje correspondiente al tipo
impositivo aplicable.

c.2. Base del calculo (360 o 365)
Para efectos del calculo de intereses, la base de calculo para cada una de las series o tramos sera sobre
365 dias indicado en cada Avisos de Oferta Publica (AOP).

c.3. El procedimiento de pago de los mismos

El procedimiento para determinar los intereses que generen los pagarés de cada serie, la forma de
calcularlos, su publicacién y cualquier otra disposicion relacionada con los mismos, seran establecidos
por el Emisor, segun se informe en el respectivo Aviso de Oferta Publica.
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c.4. Lugar de pago de intereses y capitat- Mercado

Todos los pagos de derechos patrimoﬁi‘éﬁ}sﬁg%%ep}agarésﬁe'rcos se efectuaran en el lugar designado
por el Emisor en beneficio de los tenedores de los pagarés, por medio de depositos electronicos a la
cuenta designada por el cliente o bien, cheque segun indique el inversionista.

Y todos los pagos de derechos patrimoniales de los pagarés representados mediante anotaciones en
cuenta, seran pagados a sus clientes por el o los Agentes Colocadores a cargo, a través de Central de
Valores Nacional, S.A., siempre y cuando se hayan recibido los fondos respectivos por parte del Emisor.

c.5. Cuadro del importe efectivo de los valores
Dado que al momento de la elaboracion del prospecto no se contaba con la informacién especifica de las
series o tramos a solicitar, se adjunta el siguiente cuadro como ejemplo ilustrativo para los inversionistas:

Estructurador y Agente Lider Colocador FIVA, S.A.

Emisor
Fecha de Subasta

Comercial Administradora, S.A.
15 Enero 2019

Fecha de Liquidacion 16 Enero 2019
Plazo de la Serie 365 dias

Base del Célculo 365 dias
Monto de la Inversién Q.100,000.00
Periodicidad de Pago Mensual

Tasa de Corte 5.75%
Interés Mensual Nominal Q.472.60
Interés Mensual Neto a Recibir Q.425.34

NOTA: Tomar en cuenta que pueden existir costos de custodia y administracion de los valores, si
aplicare.

c.6. Plazo en el que se pueden reclamar los intereses y el rembolso del capital
Los inversionistas podran reclamar el pago de los intereses y del capital en las fechas establecidas en
los respectivos Avisos de Oferta Publica (AOP) para cada una de las series.

El pago se efectuara el primer dia habil siguiente del plazo al que se haya sujetado la frecuencia de pago
de los intereses o al vencimiento, de acuerdo con lo que conste en los registros correspondientes.

Los PAGARES CASA 5 vencidos dejaran de devengar intereses a partir de la fecha fijada para su pago.
Asimismo, los intereses devengados que no hayan sido cobrados no generaran nuevos intereses.

c.7. Entidad depositaria

Central de Valores Nacional, S.A. sera la entidad depositaria a cargo de la entrega de los pagos, por
concepto de los derechos patrimoniales de los valores representados mediante anotaciones en cuenta
(electrovalores), siempre que reciba por parte del Emisor los fondos correspondientes.

Por lo tanto, las obligaciones que incorporen los valores se pagaran a los Agentes encargados de los
Registros Especificos de Anotaciones en Cuenta a través de Central de Valores Nacional, S.A.,
reiterando que, para dicho efecto el Emisor debera proveer los fondos necesarios para los respectivos
pagos de derechos patrimoniales, asi como instruir a la Central de Valores Nacional, Sociedad Anénima
a través del sistema sobre a quiénes corresponden dichos pagos.

Para el caso de los Valores Fisicos, sera el emisor quien realice directamente a los inversionistas los

pagos por concepto de derechos patrimoniales, segun la modalidad que se haya pactado con el cliente
(depdsito electrénico, cheque, transferencia, etc).

31

Ab




d. Subordinacion de la emisién bajo programa respecto de otras deudas
Los derechos de los inversionistas no estan subordinados a otras obligaciones contraidas previamente

por el Emisor, por lo cual todos los inversionistas tendran los mismos derechos que cualquier otro
acreedor.

e.Calificaciones de Riesgo :

El Decreto 49-2008 del Congreso de la Republica — que reformo la Ley del Mercado de Valores y
Mercancias — incluyd, entre sus reformas, el requisito de calificacién obligatoria para la inscripcion de las
ofertas publicas en las Bolsas de Comercio. De Conformidad con la referida Ley, dicha calificaciéon debe
ser obtenida “para el emisor 0 para una emisién de valores de deuda en alguna de las empresas
calificadoras de riesgo, inscritas para operar en el pais o por empresas calificadoras de riesgo
internacionales, reconocidas por la Comisién de Valores de los Estados Unidos de América denominada
“Securities and Exchange Commission (SEC).

El emisor ha contratado a FITCH CENTROAMERICA, S.A., como calificadora de riesgos inscrita en el
Registro del Mercado de Valores y Mercancias.

En virtud de tal disposicion, se adjunta a este prospecto el Informe de Calificacién respectiva mas
reciente, documento emitido por FITCH CENTROAMERICA, S.A., entidad inscrita en el Registro del
Mercado de Valores y Mercancias, otorgando a la emisora una calificacion a Largo plazo: BB+[gtm],
perspectiva Estable; y corto plazo: B[gtm] con datos al 31 de diciembre de 2018. Se adjunta informe con
fecha 10 de junio de 2019 de Fitch Centroamérica, S.A.

A continuacién se presentan las Gltimas calificaciones otorgadas por dicha entidad:

Fecha de Informes  Largo Plazo  Corto Plazo

10/06/2017 BB+[gim] | B[gim]
8/06/2018 BB+[gim] | B[gm]
10/06/2019 BB+[gim] | B[gm]

Para efectos de |a calificacién, es importante tomar en cuenta los siguientes aspectos:

1. Las calificaciones en escala nacional son una medida de calidad crediticia de las entidades relativa a
la calificacion del “mejor” riesgo crediticio de un pais. Por lo tanto, las calificaciones nacionales no son
comparables internacionalmente. La calificacién otorgada es una opinién y no una recomendacion para
comprar, vender o mantener determinado titulo, ni un aval o garantia de la emisién bajo programa o del
emisor.

2. La calificacién otorgada es sélo para el mercado local, por lo que no es equivalente a la de los
mercados internacionales. En el caso de FITCH CENTROAMERICA, S.A,, para efectos de diferenciar las
calificaciones locales de las internacionales, se ha agregado un subindice a la escala de calificacion
local que, para el caso de Guatemala es [gtm].

3. Con respecto a la relacién existente entre Fitch Centroamérica y Fitch Ratings, los personeros de Fitch
Centroamérica indicaron que ellos son una subsidiaria de Fitch Inc., ya que practicamente el 100% de las
acciones son propiedad de Fitch Inc. Adicionalmente, tienen un contrato de uso de marca y estan
totalmente integrados en materia técnica, administrativa y de compliance. Sus procedimientos, politicas y
Cddigo de Conducta son los mismos de Fitch Inc. a nivel mundial.
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a. Autorizaciones relacionadas (BVN, RMVM) e |
La emision bajo programa fue autorizada por el Consejo de Administracion de Bolsa de Valores
Nacional, S.A. con fecha 20 de marzo de 2020 e inscrita en el Registro del Mercado de Valores y

Mercancias el XX de XXXXX de 2020, bajo el codigo XXXXXKXXKXXIKXXXXX.

b. Plazos de colocacion de la oferta publica
Los plazos de colocacion de cada una de las series o tramos seran dados a conocer en el respectivo
Aviso de Oferta Pablica, y en ningln caso podran extenderse mas alla de 60 dias de dichos avisos.

Es importante recalcar que una serie ya colocada podra irse incrementando sucesivamente conforme lo
determine el Emisor dentro del plazo maximo de 60 dias.

c. Plazo de vigencia de la emision bajo programa

El plazo de vigencia para la presente emision bajo programa es de 3 afos, contados a partir de la
inscripcion de la oferta publica en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias, dentro de los cuales
la emisora podra colocar valores mediante ofertas publicas en mercado primario, mediante el mecanismo
de subasta holandesa, conforme a la normativa de la Bolsa. La presente emisién bajo programa vencera
el XX de XXXXX de XXXX.

d. Procedimientos de suscripcion, adjudicacién, colocacién y liquidacion

El proceso de suscripcién, adjudicacion, colocacion y liquidacion de valores se realizara con forme a lo
establecido en el “Normativo de Procedimientos para la Oferta Publica de valores de Deuda Mediante el
Proceso de Adjudicacion por el Mecanismo de Subasta Holandesa Bursatil a Través de Bolsa de Valores
Nacional, S.A.”

En cuanto al proceso de solicitud, detalles de la cantidad minima o méaxima a solicitar y el momento del
desembolso, momentos para la presentacion de las demandas, fecha de aviso de oferta publica y de su
publicacion y fecha de cierre del libro, se daran a conocer en los respectivos Aviso de Oferta Publica
para cada serie o tramo.

Es importante recalcar que una serie ya colocada podra irse incrementando sucesivamente conforme lo
determine el Emisor dentro del plazo méaximo de 60 dias.

e. Mecanismo de colocacion y asignacion
El mecanismo de colocacién de los valores de la presente emisién bajo programa sera a través del
Normativo de Subasta Holandesa Bursatil a través de BVN.

f. Procedimientos y criterios en caso de sobre-adjudicacion de series

Las potenciales series a ser ofertadas mediante subasta holandesa, podran contemplar la posibilidad de
sobre-adjudicacion. Para tal efecto, dicha posibilidad de sobre-adjudicacién quedara sujeta tanto a las
normas generales para las subastas holandesas vigentes en BVN, como por las condiciones especificas
a que el emisor haga referencia en el respectivo aviso de Oferta Publica (AOP).

g. Colocacién y contrato de suscripcion de valores

De ser el caso, la formacion de Redes de Colocacion que sea informada mediante los respectivos Avisos
de Oferta Publica debera sujetarse a cualquiera de las modalidades de participacién de Agentes a que
hace referencia el Normativo de Subasta Holandesa correspondiente.

La colocacion de la presente emision bajo programa no esta sujeta a algin Contrato de Suscripcién de
Valores; sin embargo, dependiendo de negociaciones especiales, pueden llegarse a acuerdos de
suscripcion total o parcial con algin Agente de Bolsa de una o mas series determinadas de pagares.
Cualquier suscripcion sera acordada por el Emisor.
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h. Modalidades de pago

Los pagos de derechos patrimoniales de los pagarés fisicos se efectian en las oficinas centrales del
Emisor y en aquellos otros lugares fisicos o por medio electrénico que el Emisor haya designado en
beneficio de los tenedores de los pagarés.

Y los pagos de derechos patrimoniales de los pagarés representados mediante anotaciones en cuenta,
seran pagados, siempre que hayan sido recibidos por parte del Emisor, por el o los Agentes
Consignatarios a cargo a través de Central de Valores Nacional, S.A. Para dicho efecto, el Emisor
debera proveer los fondos necesarios para ello, asi como instruir a la Central de Valores Nacional,
Sociedad Anénima a través del sistema a quienes corresponden dichos pagos.

El importe de los intereses y pagos por concepto de redencion de los pagarés que los tenedores no
reciban, en los periodos correspondientes o al vencimiento por cualquier hecho imputable a ellos seran
conservados por el Emisor (para valores fisicos) o El Agente Consignatario (para electrovalores) a su
disposicion, sin causar interés a partir de la fecha que se sefiald para su cobro y hasta el término de su
prescripcion.

i. Condiciones de la emision bajo programa

i.1 Legislacién y tribunales competentes
La presente emision bajo programa esté regida por la legislacion vigente de la Republica de Guatemala.
En caso de suscitarse algun litigio, el mismo se resolvera bajo la competencia de los tribunales de la
ciudad de Guatemala.

i.2 Revolvencia
Dentro de la autorizacion del programa hasta por CIEN MILLONES DE QUETZALES
(Q.100,000,000.00), la Emisora podra emitir en cualguier momento, conforme el Aviso de Oferta Publica
dentro del plazo de vigencia del programa de emisién.

i.3 Suscripcion
La presente emisién bajo programa sera ofertada publicamente en mercado primario y secundario en
Bolsa de Valores Nacional, Sociedad An6nima; es decir, no existe acuerdo de suscripcion total o parcial
de la emisién bajo programa con algin Agente de Bolsa.

i.4 Fecha de vencimiento de la Oferta Publica
La presente emision bajo programa tendra un plazo de 3 afios contados a partir de la inscripcion de la
oferta publica en el Registro de Mercado de Valores y Mercancias, venciendo el XX de XXXXX de XXXX.

j- Modalidad de colocacion

La colocacion en mercado primario de la presente emision bajo programa sera realizada por el Agente
Estructurador, Agente Colocador y, para el caso de Redes de Colocacion, Agente Lider designado bajo
la modalidad de “mejor esfuerzo”, en su caso, con los montos minimos descritos en el respectivo Aviso
de Oferta Publica. (Mejor esfuerzo significa que la negociacién no esta garantizada y la misma esta
sujeta a condiciones de mercado).

De ser el caso, la formacién de Redes de Colocacién que sea informada mediante los respectivos Avisos

de Oferta Publica debera sujetarse a cualquiera de las modalidades de participacién de Agentes a que
hace referencia el Normativo de Subasta Holandesa correspondiente.
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Adjunto al presente prospecto, se incluyen los estados finanicieros auditados por la firma Arévalo Pérez,

Iralda y Asociados, S.C., con opinién de un auditor externo por los siguientes periodos:

— Al 31 de diciembre de 2016
— Al 31 de diciembre de 2017
— Al 31 de diciembre de 2018

b. Contingencias

A la fecha COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A. no cuenta con algun pasivo contingente o reparo
fiscal.

¢. Opinion de auditor externo

La firma Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S.C., es la firma de Auditoria Externa Independiente
contratada por COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A. Los estados financieros auditados presentados
en anexo adjunto, llevan inmerso la opinién de los auditores externos.

d. Estados Financieros Internos

Debido a que los dltimos Estados Financieros Auditados fueron emitidos con datos al 31 de diciembre
del afio 2018, se anexan al presente prospecto los estados financieros Internos debidamente certificados
por el contador y suscritos por el representante legal del emisor, por el siguiente periodo:

— Septiembre de 2019

e. Situacion Fiscal

Comercial Administradora, S.A., a la fecha no posee ninguna contingencia como pasivos contingentes,
reparos fiscales, etc.

f. Perspectivas

Se adjunta en el presente prospecto proyecciones financieras de los Estados Financieros Proyectados
para los siguientes 5 afios, las cuales fueron preparadas por el emisor con base en supuestos que se
presentan con el unico propésito de ilustracion para el inversionista por lo que las mismas no constituyen
una aseveracion en firme, garantia del resultado o rendimientos que se pueda generar en un futuro.

d. Informacion sobre el Auditor Externo

La entidad Arévalo Perez, Iralda y Asociados, S.C., es una firma de la red de Firmas legalmente
independientes PKF International Limited, firma de auditoria externa independiente contratada por
COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A. y quien ha certificado los estados financieros adjuntados al
presente Prospecto. Tiene sus oficinas centrales en 13 calle 2-60 Zona 10, Edificio Topacio Azul, Oficina
1202, Ciudad de Guatemala. Tel (502) 2332-8831, Fax (502) 2363-0568, Email:
arevalo@pkfguatemala.com
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h. Indices financieros

Adjunto se encuentran los indices financieros de COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A,
correspondientes a los periodos de cierre fiscal comprendidos del 2016 a 2018, asi como los indices
financieros con informacién interna a septiembre del afio 2019.

Razones

Expresado

en Miles

INDICE

Sep'19

Expresado

en Miles
2018

INDICE

Expresado

en Miles

2017

INDICE

Expresado

en Miles

2016

INDICE

LIQUIDEZ
Razén de Circulante (RC)
RC= Activo Corriente 580,905/| 1.53 695,725|| 1.28 375,031|| 0.94 392,319]] 1.13
Pasivo Corriente 380,731 542,988 400,083 347,125
Rotacion de Cuentas por cobrar Veces Veces Veces Veces
RCC= Ventas al Credito 106,583|| 8.50 129,247|| 8.52 114,041 9.05 103,823|| 9.36
Cuentas por cobrar 12,544 15,165 12,597 11,097]
II|ENDEUDAMIENTO
Razoén de Endeudamiento (RE)
RE= Total de Pasivo 949,841|| 0.89 1,020,795{| 0.59 816,244|| 0.89 761,273|| 0.89
Total de Activo 1,063,309 1,715,772 914,779 857,756
Razon Pasivo Capital
Deuda Total 949,841|| 8.37 1,020,795 | 9.95 816,244|| 8.28 761,273|| 7.89
Capital Contable 113,469 102,602 98,535/ 96,483
Cobertura de Intereses
Utilidad Antes de Impuestos 21,007]| 0.43 30,760{| 0.56 27.,588|| 0.57 27,861]| 0.66
Gastos Financieros 48,910 55,405 48,416 42512
II|RAZONES DE RENTABILIDAD
Margen por operaciones financieras
Ingresos x arrend. financ. - Gastos financ. 57.673] |54.11%| 73,875 | 57.16% 65,625| | 57.55% 61,310] | 59.05%
Ingresos Financieros 106,583 129,247 114,041 103,823
Margen neto (MN)
MN= Utilidad Neta 17,355| | 16.28%) 24,555| | 19.00% 23,603| | 20.70%) 23,139] [22.29%
Ingresos 106,583 129,247 114,041 103,823
Retorno sobre Capital contable (ROE)
ROE= Utilidad Neta 17,355 [ 15.29%) 24,555| | 23.93%) 23,603| [23.95%) 23,139| | 23.98%)
Patrimonio accionistas 113,469 102,602 98,535 96,483
IVIINMOVILIZACION DE LA INVERSION
Inmovilizacién de la Inversion
Total de Activo - Activo Corriente 482,404(( 0.51 1,020,046| | 1.00 539,748|| 0.66 465,437|| 0.61
Total de Activo 949,841 1,020,795 816,244 761,273

i. Informacion de Sociedades donde se tiene Inversion
COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A., no tiene inversién en otras sociedades, ni participacion
relevante en la valoracion de su patrimonio, de su situacion financiera o de sus resultados.
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Se adjunta al presente prospectoo -4nforne deir@rdano de AdmlnlstraCIon de COMERCIAL
ADMINISTRADORA, S. A correspondlente a los ejercicios 2016, 2017 y 2018.

k. Casos especiales de Divulgacion de Informacién

k.1. Cuadro de Antigliedad de la Mora

Comportamiertto de fa Mora al 31 de Dicembre de los afios 20152018

CARTERA POR S5TATUS 2016 2017 20138
Vigentes en Mora 0.25% 0.14% 0.55%
Vigenmes en Proceso de Prérroga 0.02% 0.05% 0.18%
Vencidos en Cobro Administrativo 0.21% 0.21% 0.2686
Vencidos en Cobro Judicial 0.16% 01636 0.57%
Reclamo por Seguros 0.00% 0.01% 0.00%
MORA DE LA CARTERA 0.65% 0.57% 1.56%
Compertamiento de fa mara al 31 de Dicembre de los affes 20152018

Fi-

Y ____'__,/"-‘—'-

e / _..f"'—, _— ey {\

A"—, -
as0
o
Dearber  Dwea Hetrera Nz Asrd e Ao e Agovia epure Ocizstes FMowmsire  Doemire
— s my -

37




4. CONSIDERACIONES ESPECIALES

La informacion contenida en este Prospecto puede ser consultado en la pagina web del Registro del
Mercado de Valores y Mercancias y de Bolsa de Valores Nacional, S.A., y en las oficinas del Agente de
Bolsa a cargo; la actualizacion a la informacién del prospecto sera incorporada por actualizaciones
anuales durante la vigencia de la Oferta Publica y de forma mensual los hechos relevantes de la
emisora, en ambos casos podra consultarse en el sitio web de la Bolsa.

Zy
BVN FlIVi:

BOUSA DF VALORES MATIOMAL
“ U AT & M AL A

7a. Swenida 7-07, zona 9
www.bvnsa.com.gt/ Edificio Arrend, Nivel &

Ciudad de Guatermala

5. RESPONSABILIDADES

El representante legal de COMERCIAL ADMINISTRADORA, Sociedad Anénima certifica: Que los datos
contenidos en el presente Prospecto son conformes con los registros correspondientes y con la
informacién disponible a la fecha; también declara que no hay omisiones que incidan en la integridad de
la informacién contenida y que la emisién bajo programa continua sin infringir las disposiciones,
reglamentos o leyes de la Republica de Guatemala que fueren aplicables.

Licda. Eva Mirella Juarez Recinos
Gerente General y Representante Legal
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Instituciones Financieras No Bancarias / Guatemala

, S.A.

dorg

~-ancias

Calificaciones
Escala Nacional

Factores Clave de las Calificaciones

Largo Plazo BB+(gtm) Perfil Intrinseco: Las calificaciones de Comercial Administradora, S.A. (Arrend) estan
Corto Plazo B(gtm) influenciadas altamente por su modelo de negocio concentrado y su posicionamiento fuerte en su
nicho, aungque con escala de operaciones pequefia en el sistema financiero guatemalteco. Las
Perspectiva calificaciones también refiejan, pero con influencia moderada, el desempefio financiero de Arrend,
Largo Plazo Estable i : " : i = x
como sus niveles patrimoniales moderados, su fondeo con diversificacion relativa, su cartera
crediticia con calidad buena, aunque concentrada, y rentabilidad alta.
. < Entidad de Nicho: Arrend se especializa en servicios de arrendamiento con opcién de compra
Resumen Financiero 5 S ; : :
Comercial Administradora, S.A para vehiculos, maquinaria y equipos diversos. La cartera de arrendamiento representa 87% del
31dic 31dic total de las operaciones crediticias y se orienta principalmente al sector empresarial, lo que implica
(GTQ millones) 2018 2017 4 h e A RS
ATl To07a4 9148 concentraciones releva_ntes en sus_ operaciones y cartera crediticia. Deblc!o a su especializacion y
Capital Total 1026 985 desarrollo de su negocio, es la entidad lider en el segmento de arrendamiento local. Sin embargo,
Utilidad Operativa 308 26.1 = s 7 ;
Utilidad Antes de 308 261 SUtamafio es pequefio en el sistema financiero guatemalteco.
Impuestos
Utilidad Antes de 3.1 30 Capitalizacion Moderada: Los niveles patrimoniales de Arrend son moderados. A diciembre de
I tos/Acti ) ; f : S
,;“g;";,io (%) 2 2018, su indicador de deuda sobre patrimonio tangible fue de 9.2 veces (x), el cual indica una
ggﬁgzal(;):)tﬁomonio 2;-; 2‘;-% capacidad moderada para absorber pérdidas imprevistas sin afectar su patrimonio. En opinién de
U » - . - . - . . .
Tangible (x) Fitch Ratings, el capital de la entidad permanecera en niveles similares y continuara limitado por
s i gfu”t:f‘(’;: : 7 °2 pagos elevados de dividendos que realiza, lo cual restringe la capacidad para fortalecer su capital.
DeudaNo 831 821 ; ; ; ;
Garantizada/Pasivos Diversificacién Relativa en Fondeo: La estructura del fondeo de Arrend es razonable para una
5“_‘?;2’:’5 (%) institucion financiera no bancaria (IFNB). A diciembre de 2018, su deuda no garantizada represent6

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Arrend.

Informe Relacionado

Perspectivas de Fitch Ratings 2019: Instituciones
Financieras No Bancarias de Latinoamérica
(Diciembre 20, 2018).

Analistas

Paolo Sasmay
+503 2516 6613
paoclo.sasmay@fitchratings.com

Mario Hernandez
+503 2516 6614
mario. hernandez@fitchratings.com

83% de sus pasivos financieros, lo cual indica una flexibilidad financiera favorable. Asimismo, sus
fuentes de fondeo poseen diversificacion relativa y se componen de emisiones de deuda (42% del
total a la misma fecha), lineas crediticias con bancos (35%) e instituciones de desarrollo (23%). El
fondeo de Arrend ha exhibido estabilidad en los dltimos afios, lo cual mitiga parcialmente su
posicion ajustada de liquidez.

Calidad Crediticia Razonable: La cartera crediticia de Arrend posee calidad destacable,
considerando los riesgos asociados a su orientacion de negocio y concentracidon de cartera. A
diciembre de 2018, la mora mayor de 90 dias de su portafolio fue de 0.7%, lo que compara
favorablemente respecto al promedio del sistema bancario de 2.2% a la misma fecha. El indicador
incrementé respecto a afios previos por los deterioros leves en algunos clientes mayores, lo que
refleja su concentraciéon por deudor alta. Debido a las condiciones retadoras del entorno de
negocios local, la morosidad podria continuar al alza en el corto plazo, aunque permanecera en
niveles bajos.

Sensibilidad de las Calificaciones

Mejora en Capital: Potenciales aumentos en las calificaciones reflejarian incrementos
significativos en la retencion de utilidades que permitan fortalecer su capital, exhibiendo
indicadores de deuda a patrimonio tangible consistentemente inferiores a 8x, al tiempo que
mantenga sus niveles actuales de calidad crediticia y diversificacion relativa en su fondeo.

Deterioro en Desempefio: Reducciones en sus calificaciones nacionales provendrian de
disminuciones significativas en su desempefio financiero, particularmente de indicadores de
morosidad y capitalizacion consistentemente iguales o superiores a 5% y 12x, respectivamente.

www.fitchratings.com

www fitchratings.com/site/centralamerica

Junio 10, 2019




Metodologias Relacionadas
Metodologia Global de Calificacién de
Instituciones Financieras no Bancarias
(Octubre 21, 2016).

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2, 2018).

Instituciones Financieras

Entorno Operativo

El 11 de abril de 2019, Fitch afirmoé las calificaciones internacionales en moneda local y extranjera
de Guatemala en 'BB’. A la vez, revis6 la Perspectiva de las calificaciones de largo plazo a
Negativa desde Estable como reflejo del aumento en la incertidumbre y tensién politica, asi como
de la erosién constante de los ingresos fiscales bajos del gobierno. Las elecciones presidenciales y
del congreso local podrian derivar en un entrampamiento politico continuo y disminuir los
prospectos de una reforma fiscal.

Guatemala tiene un historial de estabilidad macroeconémica, reflejado en una volatilidad baja en la
inflacion, crecimiento constante, aunque moderado, del producto interno bruto (PIB), asi como en
tasas de cambio reales efectivas relativas a las de sus pares. Fitch proyecta un crecimiento del PIB
de 3.2% para 2019, proveniente de la recuperacion del sector de exportacion, una posicion fiscal
mas holgada y un desempefio positivo en el sector de construccion. Las remesas continuaran
siendo el soporte del consumo privado. El crecimiento econdmico alcanzé 3.1% en 2018 desde
2.8% en 2017, debido al incremento en consumo privado, que se beneficié de los flujos de las
remesas.

Segun la metodologia de Fitch, la evaluacion del entorno operativo resulta de la combinacién de
dos indicadores relevantes: PIB per capita y el indice de facilidad para hacer negocios (EDB, por
sus siglas en inglés) del Banco Mundial. La agencia considera que estos indicadores brindan la
mejor explicacion de la habilidad de los bancos para generar negocios con un nivel aceptable de
riesgo. En 2018, tanto el PIB per cépita (USD4.5 mil) como el EDB (48.7%) de Guatemala eran
inferiores a la media de los paises calificados en la categoria BB (USD6.3 miles y 52.2%,
respectivamente).

El desempefio de los bancos podria continuar influenciado por los prospectos moderados de
crecimiento de la economia local, aunque permanecera sensible al entorno politico retador del pais.
El sistema bancario guatemalteco mantiene su concentracién alta, dado que los seis bancos
mayores poseian cerca de 88% de los activos y depdsitos del sistema, ademas de que tienen una
orientacién predominante hacia el financiamiento mayorista para el sector corporativo. El
desempefic de los bancos permanece consistente, aunque moderado, y estos contindan
exhibiendo niveles razonables de liquidez. Sin embargo, el incremento en la mora ha sido
contenido por los marcos de control de riesgo de las entidades y Fitch considera que el deterioro
no aumentaria significativamente en el horizonte de las calificaciones. El enfoque de la industria
bancaria en sectores menos rentables podria continuar presionando los margenes de interés netos.

Perfil de la Compaiiia

Entidad de Nicho, Aunque Bien Posicionada en su Segmento

Amrend es IFNB especializada en operaciones de arrendamiento con opcién de compra en
Guatemala. Arrend es la entidad con mayor participacién en los segmentos de arrendamiento
financiero y operativo en el pais. De acuerdo con estimaciones internas, la entidad posee una
participacion cercana a 60% de las colocaciones anuales de arrendamiento de vehiculos y
magquinaria. Su especializacién y conocimiento de su negocio han brindado un volumen de
operaciones relevante a través de los afos, y proporcionan ventajas competitivas en términos de
agilidad de servicio y respuesta en comparacion a sus competidores principales.

Arrend tiene empresas hermanas que operan en El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica y
Panama. Asimismo, desde finales de 2016, posee una alianza comercial con ALD Automotive, una
empresa internacional lider en el segmento, en la que se obtiene referenciacién de clientes
corporativos globales con el objetivo de favorecer su franquicia. Esta alianza ha favorecido sus
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| operaciones regionales; a diciembre de 2018, el saldo de clientes atendidos a través del socio

comercial alcanzé cerca de 3% de la cartera de Arrend en Guatemala. Sin embargo, la escala de
operaciones de Arrend en el sistema financiero guatemalteco permanece pequefia, al representar
0.3% de los activos totales del sistema a diciembre de 2018.

Arrend posee un negocio concentrado en comparacién con entidades con calificaciones mas altas.
Se especializa en brindar servicios de arrendamiento con opcién de compra para vehiculos,
maquinaria y equipos diversos y, en menor medida, otorga préstamos fiduciarios y servicios de
descuento de facturas. La cartera de arrendamiento concentra cerca de 87% de las operaciones
crediticias de la entidad, a diciembre de 2018, se componen principalmente de arrendamiento
financiero y, en menor medida, arrendamiento operativo. Asimismo, orienta sus operaciones
principalmente al sector empresarial y corporativo. Sus ingresos operativos provienen de sus
operaciones financieras y se benefician de la contribucién de sus comisiones cobradas por sus
servicios complementarios; los ingresos de la entidad han exhibido comportamiento consistente en
su historia reciente.

La estructura organizativa es simple, sigue el estandar de una institucidn financiera y no tiene
incidencia en sus calificaciones. Arrend es parte de un grupo corporativo conformado ademéas por
las empresas regionales y una entidad hermana local que realiza operaciones de seqguros
relacionadas con arrendamiento y seguros individuales. Asimismo, Arrend posee una subsidiaria
dedicada a la intermediacion de titulos valores. La propiedad accionaria se divide entre las tres
familias fundadoras y Norfund, una entidad de desarrollo e inversién en capital privado que
participa en el capital de Arrend desde 2015.

Administracién

Administracién con Experiencia

En opinidén de Fitch, el equipo gerencial de Arrend posee conocimiento amplio del negocio de
arrendamiento, ademas de experiencia adecuada en la industria financiera. Asimismo, la
administracion local centraliza la supervision y monitoreo de las operaciones de sus empresas
hermanas regionales y locales, lo cual favorece la ejecucion de sus iniciativas estratégicas y
permite una mejor integracion entre las entidades del grupo. La administracién promueve una
cultura y modelo de gestion corporativos en la organizacién, lo que facilita la alineacién con los
objetivos principales de la institucion.

Gobierno Corporativo Acorde a Operaciones

Fitch opina que la estructura y marco de gobierno corporativo son acordes con las operaciones de
la entidad y priorizan los intereses de sus acreedores; no obstante, sus practicas aun no poseen la
profundidad que las de entidades mejor calificadas. La asamblea de accionistas es el organo
supremo de Arrend y en ella se eligen sus directivos. El consejo de administracién de la entidad
posee tres miembros independientes. El consejo consultivo supervisa las operaciones de la entidad.
Por otra parte, existen nueve comités de gobernanza en los que participan los miembros directivos,
como es usual en las instituciones financieras. Asimismo, en dichos comités se da seguimiento a la
gestion y operacién locales y regionales. Arrend posee una exposicion moderada en préstamos a
partes relacionadas, los cuales representaron 20.8% del capital de la entidad a diciembre de 2018.

Estrategia y Ejecucién Consistentes con Negocio

La entidad posee lineamientos estratégicos bien definidos y consistentes con su modelo de
negocio. Arrend mantendra su enfoque hacia su negocio principal, los servicios de arrendamiento
mayormente al sector empresarial y no se esperan cambios relevantes en su mezcla de negocio.
Las iniciativas estratégicas ;?nu}pales /66('351 o@as en incrementar el arrendamiento operativo
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y factoraje junto al desarrollo de nuevos productos de arrendamiento. Ademas se enfocaran en un
mayor posicionamiento regional, para lo cual buscaran continuar beneficidandose de la alianza
comercial. Las iniciativas y metas de operacién han sido transmitidas hacia la entidad, lo cual
favorece su monitoreo y ejecucion. En 2019, Arrend buscara aumentos conservadores en sus
activos y utilidades con tasas de crecimiento de un digito.

En opinidn de Fitch, Arrend ejecuta sus planes operativos de forma adecuada, lo cual se refleja en
el desarrollo progresivo que ha ido exhibiendo en su franquicia junto a los crecimientos alineados a
las estimaciones de la administracion. No obstante, la consecucion de sus metas dependeria de la
influencia del entorno operativo retador local sobre el desemperio del sector empresarial en el corto
y mediano plazo. Asimismo, la competencia creciente en los productos principales de la entidad
podria ser una limitante para el cumplimiento de sus iniciativas.

Apetito de Riesgo
Criterios de Otorgamiento y Controles Acordes con Negocio

Arrend posee un apetito de riesgo moderado, lo cual se refleja en su enfoque en un negocio con
riesgo relativamente mayor, en comparaciéon con el de entidades con calificaciones mas altas,
aungue orientado principalmente a empresas. Las normas de colocacion siguen el estandar
tradicional de una institucién financiera. Las politicas de otorgamiento son diferenciadas por sector
econdmico y contemplan diversos criterios de evaluacion como analisis del perfil y la capacidad
crediticia de los clientes. Asimismo, como parte de sus politicas, la entidad tiene la propiedad de
los bienes arrendados, los que constituyen la garantia de la operacion crediticia; esta practica
permite mitigar parcialmente las exposiciones al riesgo. Natural para su modelo de negocio, el
monto autorizado depende del tipo de activo que garantice la operacion.

La gerencia de riesgos es la responsable de la administracién del riesgo integral, lo cual es lo usual
en las entidades financieras. Los controles de riesgo son acordes con sus operaciones de
arrendamiento e incluyen practicas estandar de la industria financiera. La entidad realiza una
evaluacion cercana al comportamiento de la cartera, asi como al perfil de pago de los clientes y
utiliza modelos y calculos definidos internamente. Como parte de sus controles, las provisiones por
incobrabilidad se realizan de acuerdo al comportamiento y calidad del deudor. Los castigos se
evalian en comités internos y tienen la practica de liquidar la exposicion luego de 200 dias de
morosidad. Asimismo, sus politicas incluyen rotacién alta de sus activos adjudicados, lo cual se
refleja en los niveles bajos de dichos activos en sus balances. Las practicas de cobranza son
diversas y se enfocan en un seguimiento semanal sobre prospectos de cobro, actividades de
recuperacion y casos especiales.

Proyeccion Conservadora en Crecimiento

Durante 2018, Arrend exhibi6 tasas de crecimiento superiores a las observadas en 2017, aunque
similares a las de 2015 y 2016. A diciembre de 2018, expandié su balance y cartera en 15% y 13%,
respectivamente, (promedio 2013-2016: 14.9% y 15.6%, en el mismo orden), tasas superiores a
las observadas en el sistema bancario local y a entidades con calificaciones mas altas. Sin
embargo, la entidad buscara crecimientos moderados en 2019, enfocandose en sus segmentos de
negocios principales. Asimismo, el crecimiento podria verse limitado por la influencia del entorno
operativo retador y las perspectivas moderadas para la economia local.

Exposicién Moderada a Riesgos de Mercado

La exposicion a las tasas de interés es moderada. Sus margenes netos son relativamente mayores
que el promedio de la banca local y la totalidad de la cartera crediticia ha sido pactada a tasa
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variable, lo que permitiria trasladar incrementos imprevistos en las tasas pasivas, si las condiciones
de mercado lo permitiesen. La entidad realiza un analisis de variaciones en las tasas de interés en
funcion de los movimientos de las tasas de mercado, definiendo limites requeridos para sus
rendimientos y mitigar potenciales impactos, aunque dichos analisis tienen un grado de
profundidad menor que lo requerido para las entidades reguladas.

Por otra parte, a diciembre de 2018, la entidad tenia una posicién larga en ddlares
estadounidenses, |a cual representd un bajo 9.6% de su patrimonio. La estabilidad cambiaria de los
ultimos afos del quetzal respecto al ddlar permite mitigar las exposiciones y no se prevé
movimientos significativos en el tipo de cambio en el horizonte de calificacidn. Asimismo, Arrend ha
definido limites para las posiciones netas en moneda extranjera e histéricamente ha dado
cumplimiento a dichos limites establecidos. Arrend no posee portafolio de inversiones, por lo que
no estaria expuesta al riesgo de precios de mercado.

Perfil Financiero

Calidad de Activos

Cartera Concentrada, Aunque con Morosidad Baja

La calidad crediticia de los activos de Arrend es destacable, considerando los riesgos asociados a
su orientacidn de negocio. Sin embargo, en 2018 la morosidad incrementé debido a deterioros
leves en el perfil de algunos clientes grandes, aunque permanece en niveles bajos. A diciembre de
2018, sus operaciones crediticias con mora mayor de 90 dias representaron 0.65% del total, luego
de 0.2% en periodos previos. Estos indicadores comparan favorablemente respecto a sus pares
con calificaciones similares y con el promedio del sistema bancario de 2.2%. Por otra parte, la
cartera crediticia de Arrend posee concentracion relevante por deudor, natural considerando la
especializacion de su negocio y enfoque empresarial. A diciembre de 2018, los 20 mayores
deudores representaron 33.9% de la cartera y 2.8x su Capital Base segun Fitch, lo cual representa
una exposicion significativa a en caso de deterioros imprevistos en el perfil en clientes grandes.

Por otra parte, la cartera de Arrend posee diversificacion moderada por sector econémico, los
sectores principales son individual (21%), comercio (20%), agroindustria (18%) y servicios (12%).
La dolarizacién de la cartera es importante y se refleja en que los préstamos otorgados en délares
representaron aproximadamente 47% del total a diciembre de 2018, lo cual también se observa en
entidades bancarias. Asimismo, 77% de la cartera en délares fue otorgado a clientes generadores
de divisa, lo que permite mitigar parcialmente la exposicion. Usual al negocio de arrendamiento y
acorde con las politicas de la empresa, los activos otorgados en arrendamiento respaldan la
operacion crediticia, por lo cual las garantias de la cartera son elevadas; a la misma fecha, las
garantias reales representaron cerca de 91% de la cartera.

La cobertura de las provisiones por incobrabilidad es alta; a diciembre de 2018 representaron
338% de la cartera con mora mayor de 90 dias. Presenta reducciones debido al incremento en
deterioro del afio, aungue se mantiene en niveles adecuados y superiores a los observados en las
entidades bancarias. Los préstamos restructurados y castigos permanecen bajos y representaron
3.3% y 0.15%, respectivamente, a la misma fecha. En opinién de Fitch, la morosidad de Arrend
podria mantener su tendencia al alza dado el entorno operativo retador local y las perspectivas de
desempeiio del ambiente empresarial; sin embargo, el portafolio crediticio de la entidad continuaria
con niveles bajos de deterioro. Las politicas y marco de control de riesgo de Arrend seran claves
para mantener sus niveles de calidad crediticia actuales.

Comercial Administradora, S.A.
Junio 2019

Abogada y Nota



Rentabilidad

mumm Gastos Provisiones

= Gastos Operativos

mmmmmm |ngresos No Financieros
mmmmmm Costo por Intereses

== |ngresos por Intereses
= | tilidad antes de

En gxestosmctivos Promedio

(%)
20.00
15.00
10.00

5.00

0.00
(5.00)

{10.00)
(15.00)

Dic Dic Dic Dic Dic

2014 2015 2016 2017 2018
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,
Arrend.

Posicién Patrimonial

B Deuda/Patrimonio Tangible (eje
izq.)
— P atrimonio Tangible/Activos
Tangibles (eje der.)

(%)
14.0
12.0
10.0
8.0
6.0
! 4.0

Y
3
=

OSNUAODNEOD

ooooooooooo

2014 2015 2016 2017 2018
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,
Arrend.

Ganancias y Rentabilidad

Rentabilidad Alta

Arrend posee rentabilidad destacable y se mantiene en niveles superiores a entidades con
calificaciones similares y a lo observado en promedio del sistema bancario. Sus utilidades
provienen de su enfoque de negocios con un margen de interés neto (MIN) considerable y de sus
gastos por provisiones bajos. A diciembre de 2018, la utilidad antes de impuestos represent6 3.1%
de los activos promedio, similar a 2017 (3%). Asimismo, el retorno de sus activos promedio fue de
2.5%, mientras que el promedio del sistema fue de 1.4% al mismo periodo. El MIN de Arrend se
beneficia de los intereses del portafolio crediticio, aunque con costos de pasivos mayores que el
promedio de la banca.

Los gastos por provisiones han sido histéricamente bajos debido a sus controles crediticios y
morosidad baja, beneficiando la rentabilidad de Arrend. Dichos gastos presentan un incremento
pequefio debido al aumento leve en la mora; aunque Fitch no descarta aumentos mayores
considerando las condiciones del entorno de negocios local, los gastos por provisiones
permaneceran bajos. A diciembre de 2018, representaron 9.5% de su utilidad operativa antes de
provisiones (2017: 7.8%). Los ingresos no financieros contindan con su contribucién razonable a
los ingresos de Arrend. A diciembre de 2018 representaron 32.3% (2017: 29.9%) de los ingresos
operativos y se componen principalmente por comisiones por servicios, seguros y factoraje. Con
las iniciativas enfocadas en arrendamiento operativo y factoraje, los ingresos no financieros
podrian incrementar, aunque mantendrian su proporcidn aceptable en los ingresos de la entidad.

La eficiencia operativa es congruente con su negocio con ingresos adecuados y se refleja en
gastos operativos controlados, pese a mantenerse inferior a algunas entidades con calificaciones
similares. A diciembre de 2018, los gastos operativos representaron 4% de los activos promedio y
absorbieron 54% de los ingresos operativos (2017: 4.2% y 56.9%, respectivamente). Fitch
considera que los planes estratégicos de Arrend podrian implicar mayor diversificacion para sus
ingresos e incrementar su rentabilidad. Sin embargo, dado que se orientan hacia sus segmentos
tradicionales, aumentos en la rentabilidad serian moderados. Asimismo, la rentabilidad de la
entidad continuard vinculada al desempefio del sector empresarial local.

Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizacién Moderada

Arrend posee niveles de capitalizacién razonables para el tamafio de sus operaciones. Sin
embargo, sus métricas de capitalizacion son inferiores a los exhibidos por entidades con
calificaciones similares. A diciembre de 2018, su indicador de deuda sobre patrimonio tangible fue
de 9.2x, un incremento respecto a 2017 (8x) debido al aumento en sus activos, y su indicador de
patrimonio tangible sobre activos tangibles fue de 9.2%, los cuales reflejan una capacidad
moderada para absorber pérdidas imprevistas sin afectar su posicién patrimonial. Considerando la
concentracién elevada por deudor, en caso de deterioros significativos en sus deudores principales,
el capital podria verse presionado.

La administracion tiene la practica de distribuir dividendos en proporcién significativa respecto a las
utilidades del periodo, lo cual restringe la capacidad de la entidad para fortalecer sus niveles de
capital y, por consiguiente, su capacidad de absorber pérdidas, a pesar de su generacion alta de
ingresos. No se prevén cambios relevantes en los pagos de dividendos y Fitch estima que la
rentabilidad permaneceria en niveles considerables, por lo que la posicion patrimonial de Arrend
permaneceria similar, aunque vinculada a las condiciones del entorno de negocios en el horizonte
de la calificacion.
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Fondeo y Liquidez

Fondeo con Diversificacion Relativa

Arrend posee un perfil de fondeo adecua pafaagmmdﬁb%ﬁﬁf%%q?@g su fondeo no
garantizado representd cerca de 83% del fo%dé@l&’éﬁb‘l‘iﬁaiaa- una flexibilidad financiera favorable.
Asimismo, sus fuentes de fondeo poseen diversificacién razonable que compara favorablemente
respecto a otras entidades no bancarias con calificaciones similares y ha beneficiado en sus costos
de fondeo. Los recursos provienen de lineas de fondeo mayorista (58% a la misma fecha) y
emisiones de deuda (42%).

El fondeo mayorista proviene de mas de diez entidades financieras entre las que se encuentran
bancos comerciales, entidades de desarrollo y bancos fuera de plaza, los que representan 55%,
39% y 6% de las lineas crediticias, respectivamente a diciembre de 2018 y cerca de 70% no
poseen garantias. Natural para una IFNB, las lineas de crédito estan concentradas por acreedor; el
mayor proveedor de fondos representa cerca de 20% de las lineas crediticias. Las lineas de crédito
estan balanceadas entre corto (51%) y largo plazo (49%), lo cual beneficia moderadamente sus
calces. Asimismo, 66% de dichos préstamos fueron otorgados en délares y el resto en moneda
local, lo cual es acorde con las politicas de la entidad.

Las emisiones de deuda se componen de pagarés financieros transados en la bolsa local, de las
cuales 57% poseian vencimientos mayores a un afio a diciembre de 2018 y el resto son de corto
plazo, lo cual también favorece entre sus activos y pasivos. Dichas emisiones estan balanceadas
por moneda, ya que han sido colocadas en 51.5% en moneda local y en 49.5% en délares. Estas
emisiones han sido colocadas casi en su totalidad dado que poseen cerca de 12% de
disponibilidad. Sin embargo, durante 2018, Arrend recibié la autorizacién y posteriormente registrd
dos nuevos programas de emisién, uno en délares y el otro en quetzales, por USD20 millones y
GTQ50 millones, respectivamente, lo cual contribuye al acceso a recursos adicionales y ampliar
sus fuentes de fondeo, en caso de requerirlo. La entidad ha alcanzado un balance relativo entre
sus fuentes de fondeo y se enfocara en mantener su estructura actual, por lo que Fitch no anticipa
cambios significativos en la composicién en sus pasivos financieros.

Liquidez Ajustada

Arrend posee una posicién de liquidez estrecha para sus operaciones. Lo anterior se refleja en que
sus activos liquidos representaban 7.3% de sus obligaciones de corto plazo y 2.9% de sus activos
totales a diciembre de 2018, lo cual es inferior a periodos previos. Sin embargo, sus activos y
pasivos cuentan con calce positivo en sus bandas de tiempo inferiores a un afo, lo que refleja una
estabilidad en sus flujos en el corto plazo y mitiga parcialmente la posicion ajustada de liquidez
actual. Asimismo, la consistencia exhibida en sus fuentes de fondeo indica acceso adecuado a
recursos contingentes en caso de requerirlo.
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Comercial Administréd‘ofa, S.A. — Estado de Resultados

Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014
Cierre
: Fiscal Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre
(GTQ miles) (USD miles) Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 129 99,440.6 90,229.8 82,644.5 70,8203 65,414.4
Otros Ingresos por Intereses 0.8 5,969.6 4,185.4 2211.3 1,421.9 1,324.6
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. na. na. na. n.a.
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 13.7 105,410.2 94,415.2 84,855.8 72,242.2 66,739.0
Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Otros Gastos por Intereses 7.2 55,405.0 48,4156 42,511.9 37.341.5 35,798.0
Total de Gastos por Intereses 7.2 55,405.0 48,415.6 42,511.9 37,341.5 35,798.0
Ingreso Neto por Intereses 6.5 50,0056.2 45,999.6 42,343.9 34,900.7 30,941.0
Comisiones y Honorarios Netos 04 3,036.7 3,117.9 2,767.8 2,436.4 2,646.4
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través del Estado de : 3
Resultados ¢ ; na. n.a. n.a. na. na na.
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Neto por Seguros 1.1 8,495.6 9,043.0 9,381.3 8,579.5 7,963.0
Otros Ingresos Operativos 1.6 12,304.2 7,464.6 6,817.8 9,443.7 8,923.5
Total de Ingresos Operativos No Financieros 341 23,836.4 19,625.5 18,966.9 20,459.6 19,532.8
Ingreso Operativo Total 9.6 73,8416 65,625.1 61,310.8 55,360.3 50,473.8
Gastos de Personal 27 20,5506 19,388.8 15,9824 13,370.4 10,451.2
Otros Gastos Operativos 2.5 19,322.3 - 17,930.7 16,402.8 16,224.6 15,434.5
Total de Gastos Operativos ; § : 5.2 39,8729 37,3195 32,385.2 29,595.0 25,885.6
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Utilidad Operativa antes de Provisiones 4.4 33,968.7 28,305.6 28,925.6 25,765.3 24,588.2
Cargo por Provisiones para Préstamos 0.4 3,215.4 2,200.0 2,200.0 1,700.0 2,000.0
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Utilidad Operativa 4.0 30,753.3 26,105.6 26,725.6 24,065.3 22,588.2
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. na. na.
Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos No Recurrentes ) 3 n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a, n.a. n.a.
Otros Ingresos y Gastos No Operativos n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
Utilidad antes de Impuestos 4.0 30,753.3 26,105.6 26,725.6 24,0653 22,588.2
Gastos de Impuestos 1 0.8 6,158.7 2,502.1 3,586.0 3,691.3 3,495.6
Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Neta 3.2 24,594.7 23,603.4 23,139.6 20,374.0 19,092.6
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a
Diferencias en Conversidn de Divisas na. n.a. na. na. na. na.
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades Integrales (0.0) (39.4) n.a. n.a. n.a. n.a.
\Utilidad Integral segun Fitch 32 245853 23,6034 23,139.6 20,374.0 19,0926
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. na. n.a. na. n.a. n.a.
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses Minoritarios 3.2 24,594.7 23,603.4 23,139.6 20,374.0 18,972.8
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo 2.7, 20,488.3 21,392.3 18,814.6 18,132.4 52926
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses sobre Capital Hibrido Contabilizado
como Patrimonio Relacionados con el Periodo n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.

Tipo de Cambio: 2018: USD1 = GTQ7.7; 2017: USD1 = GTQ7.3; 2016: USD1 = GTQ7.5495; 2015: USD1 = GTQ7.6528; 2014: USD1 = GTQ7.5955. n.a. — No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Arrend.
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Comercial Administradora, S.A. — Balance neral

017 00

0103

wic 2015

Dic 2018 ic 2 Dic 2016 Dic 2014

Cierre Fiscal Cierre Fiscal ierfe Fiscal Cierre Fiscal ‘Cierfe Fiscal Cierre Fiscal
(GTQ miles) (USD miles)
Activos Registro de] Mercado
Préstamos A YT Vo ~-~ncjas
Préstamos Hipotecarios Residenciales na. na. na. na. n.a. na
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. na. na. n.a.
Otros Préstamos al Consumo/Personales na. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Préstamos Corporativos y Comerciales na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Préstamos 105.3 810,693.2 716,189.7 669,757.5 553,260.1 483,077.7
Menos: Reservas para Pérdidas Crediticias 23 17,838.3 15,731.1 15,034.4 14,203.8 13,851.7
Préstamos Netos 103.0 792,854.9 700,458.5 654,723.1 539,056.3 469,226.0
Préstamos Brutos 105.3 810,693.2 716,189.7 669,757.5 553,260.1 483,077.7
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 0.7 5,272.1 1,729.0 1,354.2 6245 119.7
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida de
Préstamos na. n.a. n.a, na. na. na.
Otros Activos Productivos :
Préstamos y Operaciones Interbancarias 4.1 31,226.3 43,435.8 70,216.9 52,6246 53,2209
Repos y Colaterales en Efectivo na. n.a. n.a. na. n.a. na.
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Negociables y su Valer Razonable
a través de Resultados n.a. na. na. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Disponibles para la Venta na. na. n.a. na. n.a. n.a.
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Oftros Titulos Valores na. n.a. n.a. na na. n.a.
Total de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a,
Inversiones en Empresas Relacionadas 0.1 590.6 0.0 n.a. na, na.
Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos de Seguros na. na. 0.0 0.0 0.0 na.
Otros Activos Productivos na. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Total de Activos Productivos 107.1 824,671.8 743,894.3 724,939.9 591,680.9 522,447.0
Activos No Productivos :
Efectivo y Depdsitos en Bancos 0.0 2405 774.0 1,258.0 1,581.9 29
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. na. n.a. n.a. na.
Bienes Adjudicados 14 10,657 .4 8,667.3 6,010.5 5,505.7 3,015.2
Activos Fijos 0.8 6,201.5 3,288.4 3,078.1 3,591.2 4,195.1
Plusvalia na. n.a. na. n.a. n.a. na.
Otros Intangibles 0.5 3,816.8 2.757.5 1,960.2 1,541.3 0.0
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. na. n.a. n.a. na.
Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a na. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. e A i na. na.
Otros Activos 29.7 228,800.4 155,397.5 120,509.6 107,699.7 102,821.4
Total de Activos 139.5 1,074,388.3 914,779.0 857,756.4 711,600.7 6324916

Tipo de Cambio: 2018: USD1 = GTQ7.7; 2017; USD1 = GTQ7.3; 2016: USD1 = GTQ7.5495; 2015; USD1 = GTQ7.6528; 2014: USD1

en pagina siguiente.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Arrend.
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Comercial Administradora, S.A. — Balance General (Continuacion)

Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014

Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
(GTQ miles) (USD miles)
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depdsitos de Clientes n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Bancos n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Repos y Colaterales en Efectivo na. na. na. na. na. n.a.
Otros Depésitos y Obligaciones de Corto Plazo 34.8 267,618.3 211,097.6 189,480.5 170,359.8 94,785.1
Depésitos de Clientes y Fondeo de Corto Plazo 348 267,618.3 211,097.6 189,480.5 170,359.8 94,785.1
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio 33.6 258,565.9 269,471.1 267,525.9 191,989.6 295,030.9
Obligaciones Subordinadas n.a. DR e n.a. n.a. na. n.a.
Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Otras Obligaciones n.a. na. n.a. na. na. n.a.
Total de Fondeo de Largo Plazo 33.6 258,565.9 269,471.1 267,525.9 191,989.6 295,030.9
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. ; na. . na na. n.a. na.
Obligaciones Negociables 49.5 380,821.3 284,598.7 265,359.9 197,663.7 140,424.7
Total de Fondeo 117.8 907,005.5 765,167.3 722,366.3 560,013.1 530,240.6
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 117.8 907,005.5 765,167.3 722,366.3 560,013.1 530,240.6
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcién de la Deuda a Valor Razonable n.a. na. na. na. n.a. n.a.
Reservas por Deterioro de Créditos n.a. na. n.a. na. n.a. na.
Reservas para Pensiones y Otros 0.0 0.0 0.0 0.0 na. 0.0
Pasivos por Impuesto Corriente na. n.a. na. na. n.a. na.
Pasivos por Impuesto Diferido 01 5431 1736 270.2 152.5 159.7
Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Pasivos de Seguros n.a. na. na. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos 8.3 64,238.1 50,903.5 38,637.0 59,277.2 35,262.4
Total de Pasivos 126.2 971,786.7 816,244.3 761,273.5 619,442.8 565,662.7
Capital Hibrido : e
Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Deuda ] n.a. na. na. n.a. n.a. n.a.
Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio :
Capital Comun 13.3 102,601.6 98,534.7 96,482.9 92,157.9 66,828.8
Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda
Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Revaluacién de Activos Fijos y Otras Acumulaciones de
Otros Ingresos Ajustados na. n.a. na. n.a. n.a. _na.
Total de Patrimonio 13.3 102,601.6 98,534.7 96,482.9 92,157.9 66,828.8
Nota: Patrimonio Mas Acciones Preferentes y Capital
Hibrido Contabilizado como Patrimonio 133 102,601.6 98,534.7 96,482.9 92,157.9 66,828.8
Total de Pasivos y Patrimonio 139.5 1,074,388.3 914,779.0 857,756.4 711,600.7 632,491.5
Nota: Capital Base segtn Fitch 12.8 98,784.9 95,777.2 94,522.7 90,616.6 66,828.8
Tipo de Cambio: 2018: USD1 = GTQ7.7; 2017: USD1 = GTQ7.3; 2016: USD1 = GTQ7.5495; 2015: USD1 = GTQ7.6528; 2014: USD1 = GTQ7.5955. n.a. — No aplica. Fuente:
Fitch Ratings, Fitch Solutions y Arrend.
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Comercial Administradora, S.A. — Resumen Analitico

]

(%) Dic 2018 Dic 5017"’ Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014
Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 13.44 1&86 Registoeodel Me‘i'&@d,o 14.19
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 13.03 13.023 5 17~1~13.51 13.787'AS 14.19
Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes/Depositos de Clientes

Promedio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 6.63 6.51 6.63 6.98 7.03
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 6.38 6.26 6.43 6.32 6.58
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos

Productivos Promedio 5.97 5.96 6.10 6.02 6.15
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos

Productivos Promedio 6.38 6.26 6.43 6.32 6.58
Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 54.00 56.87 52.82 53.46 51.29
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de

Provisiones . 9.47 7.07 7.61 6.60 8.13
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 3.09 2.95 3.41 3.61 3.70
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 32.28 29.91 30.94 36.96 38.70
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 4.01 4.21 4.13 4.44 4.23
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 33.78 29.03 30.67 32.53 40.94
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 3.42 3.19 3.69 3.87 4.02
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 30.58 26.77 28.33 30.39 37.61
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 24.46 24.21 24.53 25.73 31.79
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 2.47 266 295 3.08 3.12
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 24.42 24.21 24.53 2573 31.79
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 2.47 2.66 2.95 3.06 3.12
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 20.03 9.58 13.42 15.34 15.48
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Capitalizacion

Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo Ajustados n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 9.23 10.50 11.04 12.76 10.57
Patrimonio/Activos Totales 9.55 10.77 11.25 12.95 10.57
Indicador de Apalancamiento de Basilea na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Com(n Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. na. na. n.a. n.a.
Indicador de Capital Total n.a. na. n.a. n.a. na.
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital Base

segun Fitch (12.72) (14.62) (14.47) (14.99) (20.55)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Patrimonio  (12.25) (14.21) (14.18) (14.73) (20.55)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta | 83.30 90.63 81.31 89.00 27.72
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Estandar)/Activos Ponderados por

Riesgo n.a. na. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por

Riesgo n.a. n.a. na. n.a. na.
Calidad de Préstamos

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 0.65 0.24 0.20 0.11 0.02
Crecimiento de los Préstamos Brutos 13.20 6.93 21.06 14.53 6.77
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos (x) 3.38 9.10 11.10 22.74 115.68
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 0.42 0.32 0.36 0.33 043
Crecimiento de los Activos Totales 17.45 6.65 20.54 12.51 7.20
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Brutos 2.20 2.20 2.24 2.57 2.87
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 0.15 0.22 0.22 0.26 017
Préstamos Vencidos Mas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos

Adjudicados 1.94 1.43 1.09 1.10 0.64
Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depdsitos de Clientes n.a. n.a. n.a. na. na.
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. na. n.a. n.a. na.
Crecimiento de los Depdsitos de Clientes Totales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Tipo de Cambio: 2018: USD1 = GTQ7.7; 2017: USD1 = GTQ7.3; 2016: USD1 = GTQ7.5495; 2015: USD1 = GTQ7.6528; 2014: USD1 = GTQ7.5955. n.a. —

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Arrend.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud
del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS/FITCHRATINGS. COMUNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB VWWV.FITCHRATINGS.COM.
LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL
CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS
PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2019 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004, Teléfono: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500, Fax (212) 4804435, La reproduccién o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con pemniso. Todos los
derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo
informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de ofras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
calificacién, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la
verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y
practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision yio donde el emisor se encuentra, la disponibiidad y la naturaleza de la
informacién plblica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibiidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuanales, informes
técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de ofros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que
toda la informacién en la que Fitch se basa en relacidén con una calificacién o un informe serd exacta y completa. En Glima instancia, el emisor y
sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros
informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, induyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a Iosaspe@os legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacién financiera y de ofro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos
futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar come hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitio o
afirmo una calificacion o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo, y Fitch no representa o
garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requenimientos de un destinatario del informe. Una calificacion de
Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de
trabajo colectivo de Fitch y ninglin individuo, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una calificacién o un informe, La calificacién no
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los
individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrades en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas
en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de
emisién ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no
proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningun comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorariosporpartede
los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian
desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién, En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones
de un emisor en pamcular © emisiones aseguradas o garantizadas por un aseguradoroga:ameen parucular por una cuota anual. Se espera
que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u ofras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexidn con cualquier declaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretania, o las leyes de titulos
y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electronica, los informes de Fitch
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros
(licencia no, 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utiizada por personas que sean “dientes minoristas” segin la definicién de la “Corporations Act
2001",

Comercial Administradora, S.A.

Junio 2019
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
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NUESTRO INFORME COMO
AUDITORES INDEPENDIENTES

y Asociados, S.C.

Arévalo Pérez, Iralda




consultores gerenciales

INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

~A’la Asamblea de Accionistas de

Comercial Administradora, S. A.
Informe sobre la auditoria de los Estados Financieros
Opinién

Hemos auditado el balance general adjunto de Comercial Administradora, S. A. (una
sociedad andnima constituida en la Republica de Guatemala), al 31 de diciembre 2016,
y los correspondientes estados de resultados, de movimientos del patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias.

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Comercial Administradora,
S. A, al 31 de diciembre de 2016, asi como el resultado de sus operaciones, los
movimientos del patrimonio de los accionistas y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera —NIIF.

Fundamento de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
-NIA emitidas por la Federacion Internacional de Contadores —IFAC. Nuestra
responsabilidad se describe con mas detalle en el parrafo de responsabilidad del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros. Somos independientes
de Comercial Administradora, S. A. de acuerdo con el Cédigo de Etica para Contadores
Profesionales emitido por el International Ethics Standars Board for Accountans
- IESBA, junto con los requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los
estados financieros en Guatemala; y hemos cumplido las otras responsabilidades
éticas de acuerdo con estos requisitos y el Cédigo emitido por el IESBA.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Tel (502) 2332-8831 | (502) 2332-8832 | (502) 2363-1068 | (502) 2363-1078 | (502) 2363-1088
~Fax (502) 2363-0568 [ (502) 2363-0328 [ Email: arevalo@pkfguatemala.com -
PKF | 13 calle 2-60 Zona 10, Edificio Topacio Azul, Oficina 1202 | Guatemala 01010 | Guatemala, C.A

Arévalo Pérez, Iralda y Asociades, S.C. es una firma miembro de PKF International Limited, una red de firmas legalmente independientes y no acepta
ninguna responsabilidad por las acciones u omisiones de cualquier miembro individual o firma corresponsal o firmas.

~Contadores plblicosy
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Los estados financieros de Comercial Administradora, S. A., se-preparan con base a

las Normas Internacionales de Informacién Financiera —NIIF, como se explica en la
Nota 3 (a) a los estados financieros.

———JASuntos.claves.de.la auditoria_..____ ... . .

Asuntos claves de auditoria son aquellas cuestiones que, a nuestro juicio profesional,
han sido de mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del
periodo actual. Durante nuestra auditoria no identificamos asuntos que pueden
considerarse como claves.

‘Responsabilidadde la Administracién y del Gobierno Corporativo de Comercial ——
Administradora, S. A.

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion
razonable de estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera —NIIF, incluidas en la Nota 3 a los estados financieros, asi
como el control interno que la Administracion considere necesario para permitir que la
preparacion de estos estados financieros, y que los mismos estén libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la
valoracion de la capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando este principio contable,
excepto si la Administracion tiene intencién de liquidar o de concluir sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

El Gobierno Corporativo de Comercial Administradora, S. A., es responsable de la
supervision del proceso de preparacion de la informacion financiera.

Empresa en funcionamiento

La administracion de Comercial Administradora, S. A. no ha identificado una
incertidumbre importante que pueda dar lugar a una duda significativa, sobre la
capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como empresa en
funcionamiento, por consiguiente no se revela ninguna incertidumbre en notas a los
estados financieros.

Con base en nuestra auditoria de los estados financieros de Comercial Administradora,
S. A. tampoco hemos identificado ninguna incertidumbre material, sin embargo ni la
administracion de Comercial Administradora, S. A. ni nosotros como auditores
independientes, puede predecir la ocurrencia de eventos futuros que afecten la

capacidad de Comercigl Administ[a;_iora, S. A dfeq\segL;u:\op ndo, como empresa en
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consiltores gerenciales ——————————
Responsabilidad del Auditor en relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros

en su conjunto, estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y

para emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Seguridad razonable es
~———————un-alto nivel-de-seguridad;“pero-no-es-una-garantia-de que-una-auditoria realizada de ————

conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, siempre detectara un error

importante cuando existe.

Las incorrecciones pueden surgir de fraude o error y se consideran materiales si, de
forma individual o en su conjunto, pueda preverse razonablemente que van a influir en

financieros.

AREVALO PEREZ, IRALDA, Y ASOCIADOS S.C.
Firma Miembro de

PKF lNTERNATlONiLIM]TED

Lic. Hugo Arévalo Pérez
Contador Piblico y Auditor
Colegiado No. CPA-5

Guatemala, C. A.
17 de febrero de 2017.
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~ ESTADOS DE RESULTADOS . .

P_or Ioé _aﬁos terminados el 31 de ._dicﬁiembr__g_de 2016y 201.5

: 2016 2015
INGRESQOS POR:
Arrendamiento financiero 70,428 104910 Q 60,435,946
_ Cuotas de seguros para arrendamiento 9381334 = 8,579,491
Intereses sobre créditos 8,003,867 7,074,966
Otros ingresos relacionados 6,817,768 9,443,708
Intereses maratorios 4,512,489 3,309,365
Comisiones iniciales por arrendamiento 2,767,746 2,436,403
Intereses por factoraje 2,211,329 1,421,909
e TohldeimaTesosi st s nen i o 103,822,644 92,701,788
COSTO FINANCIERO -NETO (Nota 18) (42,511,894) (37,341,515)
Utilidad bruta 61,310,750 55,360,273
GASTOS DE OPERACION:
Gastos generales y de administracién (Nota 19) (31,249,619) (28,866,657)
Cuentas de dudosa recuperacion (2,200,000) (1,699,997)
Total de gastos de operacién (33,449,619) (30,566,654)
Utilidad antes de Impuesto Sobre la Renta 27,861,131 24,793,619
Impuesto Sobre la Renta (Nota 20) (4,721,534) (4,419,602)
Utilidad neta del afio 23,139,597 Q 20,374,017
Impuesto Sobre la Renta (Nota 20)
Corriente 3,468,356 Q 3,698,408
Diferido gasto (ingreso) (Nota 20 a/) 117,636 (7,150)
: 3,585,992 3,691,258
Pagos definitivos de ISR 1,135,542 728,344
e 4721534 Q 4,419,602

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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ESTADOS DE. MOVIMIENTGS“D“EL PATRIMOI\'IIQDE LOS ACCIONISTAS

Reglsﬁro del M

3 - 9 - Por los anos terminados el 31 de d|C|embre de 2016 y 2015
2016 2015
CAPITAL PAGADO -
Saldo inicial 54,958,390 Q 43, 338 240
e — T L g it i L PSR
Aportaciones de capital - 11,620,1 50
Saldo final 54 958,390 54,958,390
RESERVA LEGAL
Saldo inicial 4,251,808 3,221,642
” ~Mas (menos)- s = ;
Traslado de utilidad de ejercicios
anteriores 1,168,538 1,030,166
Saldo final 5,420,346 4 251,808
PRIMA EN ACCIONES
Saldo inicial 11,467,275 -
Mas (menos) -
Aumento - 11,467,275
Saldo final 11,467,275 11,467,275
UTILIDADES ACUMULADAS
Saldo inicial 1,106,391 1,176,394
Mas (menos) -
Traslado de |a utilidad del afio anterior 20,374,017 19,092,549
Dividendos pagados (18,814,583) (18,132,386)
3 Traslado a reserva legal (1,168,538) (1,030,166)
Saldo final 1,497 287 1,106,391
UTILIDAD NETA DEL ANO-
20,374,017 19,092,549

Saldo inicial
Mas (Menos) - -
Traslado a utilidades acumuladas

(20,374,017)

(19,092,549)

Utilidad neta del afo 23,139,597 20,374,017
Saldo final 23,139,597 20,374,017
Total patrimonio de los accionistas 96,482,895 Q 92,157,881

s estados

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntament

] ana Polanco Lopez
Abogaday N taria‘V



COMERCIAL ADMINISTRADORA, S A

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 20186 y' 2015

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES 7 .
DE OPERACION: 2016 2015
UTILIDAD NETA DEL ANO - . : Q 23,139,597 - - Q 20,374,017

s=—m—em———=Partidas en-conciliacién-entre-utilidad-neta- del === e e

afo y el efectivo neto aplicado a las
actividades de operacion

Depreciaciones y amortizaciones 1,586,409 1,544,151
Provisién de cuentas de dudosa recuperacion 830,533 352,190
Bajas de activos fijos 314,245 -

Y i ~ 25,870,784 22270,358

Cambios netos en activos y pasivos-

Flujos de efectivo obtenidos por disminucién de
activos y aumento de pasivos-

Impuesto sobre la renta diferido 117,636 -
Otras cuentas por pagar - 27,510,362
Comparniias Relacionadas - 9,133,017
Otros activos - 5,100
117,636 36,648,479

Flujos de efectivo utilizados por aumento de
activos y disminucion de pasivos-

Cartera de créditos (116,497,340) (70,182,444)

Otras cuentas por pagar (20,640,158) -

Compariias relacionadas (8,290,517) -
Otras cuentas por cobrar (1,374,214) (15,760,779)
Activos por arrendar (1,791,109) (2,406,080)
Gastos anticipados (1,773,087) (886,350)
Activos disponibles para la venta (504,778) (2,490,507)
Impuesto sobre la renta diferido - (7,150)
(150,871,203) (91,733,310)

~ Efectivo neto aplicado a las actividades 7 %
de operacién (124,882,783) (32,814,473)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Adquisiciones de mobiliario, equipo y mejoras (1,387,523) (940,312)
LB 'm_mmwié%éctivomh“eto aplicado a 7 |

las actividades de inversion (1,387,523) (940,312)

Van..;

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.

7
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T ; ~ COMERCIAL ADMINISTRADORA. S. A.
; ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

A~ ¥T-0 oy

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Vienen...

'FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Proveniente de préstamos bancarios

Aumento neto en obligaciones financieras

Amortizacién de préstamos bancarlos
~~Aumentoencapital ————— — ;

Aumento en prima de acciones

Pago de dividendos

Efectivo neto obtenido de
las actividades de financiamiento

AUMENTO NETO DE EFECTIVO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
al inicio del ano

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
al final del afio (Nota 4)

2016 2015
(126,270,306) -Q  (33,754,785)
665,896 466 442 082,451
67,696 202 57,239,027
(571,239,437) (469,549,004)
» ot " w Ml e - 1 1 ,620,1 50 hlioed S et

- 11,467,275
(18,814,583) (18,132,386)
143,538,648 34,727.513
17,268,342 972,728
54,206,546 53,233,818
71,474,888 Q 54,206,546

T~ Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente,

‘est

tad




e e e e COMERCIAIADMINISTRADORA, SA. -

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

‘Al 31 de diciembre de 2016 v las correspondientes al 31 de diciembre de 2015

1.~ "Breve historia de la Compania -

Comercial Administradora, S. A. (la “Compainia”) fue constituida por tiempo
indefinido bajo las leyes de la Republica de Guatemala el 23 de mayo de 1994. Su
actividad principal es otorgar financiamiento por medio de contratos de préstamos
fiduciarios, prendarios e hipotecarios y bajo la figura de arrendamiento financiero con
opcion de compra.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016y 2015, fueron aprobados
por la Administracion el 25 de enero de 2017 y 27 de enero de 2016 respectivamente.
Estos estados financieros deben ser presentados para su aprobacién definitiva a la
Asamblea de Accionistas de la Compania. La Administracion espera que sean
aprobados sin modificaciones.

2. Unidad monetaria

La Compariia mantiene sus registros contables en quetzales (Q), moneda oficial
de la Republica de Guatemala, la cual al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se cotizaba
con relacion al délar de los Estados Unidos de Ameérica al Q 7.52 y Q 7.63 por
US$ 1.00, respectivamente.

3. Bases de presentacion y principales politicas contables

(a) Bases de presentacion

Las politicas y practicas contables utilizadas por la Compania, estan de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera -NIIF, las cuales requieren
que la Administracion efectlie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros
y para efectuar las revelaciones que se requiere presentar en los mismos. Aun cuando
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracion considera que las
estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.

(b)  Principales Politicas contables

I. Efectivo y equivalentes de efectivo

moneda extranjera e inversiones a corto plazo altamente liquidas cuyo vencimiento es
igual o inferior a tres meses.

— Comprende saldos de efectivo en caja, depdsitos bancarios en moneda nacional, -




—

Arrendamientos-financieros Registro del Mercade :

r-eancias
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- La determinacion de si un acuerdo es, o contiene un arrendamiento financiero,

se basa en el fondo economico del acuerdo. La Compaiiia evalla si el cumplimiento del

acuerdo depende del uso del activo especifico y si el acuerdo implica un derecho de
uso del activo.

(iy Calidad de arrendadora

Un contrato de arrendamiento se considera como arrendamiento financiero,
cuando la Compafiia en su calidad de arrendadora, transfiere a los arrendatarios de
manera sustancial los riesgos y beneficios sobre la propiedad del activo arrendado.

La Compafiia reconoce en su Balance General, los activos que mantiene como

_arrendamientos _financieros _como ‘Inversion _en Arrendamiento Financiero” por_un

importe igual al de la inversién neta en el arrendamiento.

La Compafia reconoce los ingresos financieros relacionados, con base en una
pauta que refleja, en cada uno de los ejercicios, un tipo de rendimiento constante sobre
la inversion financiera neta que ha realizado en dichos arrendamientos financieros.

if. Cartera de Créditos

Los créditos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro
menos las pérdidas por deterioro. Las pérdidas por deterioro se registran a través de la
provision para cuentas de dudosa recuperacion. No se acumulan intereses sobre
aquellos préstamos cuyo capital o intereses estén atrasados por mas de 60 dias.

Cuando un credito se clasifica en estado de no-acumulacion de intereses, el
interés acumulado por cobrar hasta dicha fecha se mantiene como tal en el balance
general y los intereses generados a partir de ese momento no se registran.

iv. Activos por arrendar

Los activos por arrendar se contabilizan al costo, cuando se cumplen tres
condiciones:

a) Se firma del contrato legal por la inversién en un arrendamiento financiero por -
todas las partes involucradas (Deudor, codeudor y notario) durante el periodo
corriente.

b) Que la renta inicial esté cancelada y

c)MOue la factura del proveedor se haya recibido con fecha del periodo.

€
Maglen 0lapco

i AbogadayNOtaﬂa b



-Los gastos ant|C|pados incluyen, seguros . pagados. por anticipado, gastos
pagados por anticipado, en moneda nacional y extranjera y depdésitos en garantia.

VI Operaciones entre compafiias relacionadas

Las ventas y compras entre companias relacionadas son efectuadas a precios

de mercado._normales._Las _cuentas_por_cobrar._y. por_pagar_a_partes_relacionadas_no
tienen garantlas y si generan intereses cuando se trata de operaciones de crédito; y
son recuperables o pagaderas en efectivo. Los plazos de vencimiento de las cuentas
por cobrar y por pagar a partes relacionadas se extienden dependiendo las condiciones
0 negociaciones, hasta 180 dias contados a partir de la fecha de emision de las
respectivas facturas y hasta 15 afios contados a partir de la fecha de emision de los
respectivos documentos de crédito, éstas no estan sujetas a ningun descuento por

pronto pago y son recuperables o pagaderos, en otras monedas diferentes de la
moneda funcional.

Durante los afos terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Compania no
ha registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperacion de las cuentas por
cobrar a compainias relacionadas.

vii.  Activos disponibles para la venta

Corresponden a bienes muebles e inmuebles adjudicados en pago de cartera de
créditos y cuentas por cobrar de arrendamiento financiero. Estos bienes se contabilizan
al costo menor entre la relacién del saldo de capital mas intereses insolutos y el valor
de avaluo.

A la fecha del balance, la Compaiia estima el valor razonable o de realizacion
de estos activos, y reconoce como gasto en el estado de resultados los montos
registrados en exceso sobre los valores de realizacién estimados.

viii. ~ Mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras

El mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras se registran al costo de adquisicién
neto de la depreciacién y amortizacion acumulada y pérdidas por deterioro, si las
hubiese. Las mejoras que extienden la vida de los activos, son capitalizadas y los

gastos de reparacion y mantenimiento son cargados a los resultados del afio en que se
incurren.

El valor residual de los activos depreciables, la vida util estimada y los métodos

de depreciacion son revisados anualmente por la administracion y son ajustados =

cuando resulte pertinente, al final de cada afio financiero.

11




recta -con base en la vida util- estimada para cada tipo de activo, como se detalla a

continuacian:

Descripcion FOLIO

Vida &til estimada

Vehiculos
~—~ ~Equipode céomputo™

Mobiliario y equipo ; } Ooullli afnos

anos

Mejoras a propiedad arrendadai Registyro del Mercado afios
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ix. Obligaciones financieras, préstamos y cuentas por pagar

e R A g e

Después del reconocimiento inicial, las obligaciones financieras, préstamos por

_pagar, las cuentas por pagar y gastos acumulados, son medidos al costo amortizado

utiizando el método de la tasa de interés efectiva. La Compaiia reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando el pasivo financiero se da de
baja asi como a través del proceso de amortizacion.

X. Provisiones

Se reconoce una provision en el balance general cuando se tiene una obligacién
legal o implicita, como resultado de acontecimientos pasados y es probable que se
requieran recursos de los beneficios econémicos para cancelar la obligacion, y puede

estimarse razonablemente.

(i) Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacién de los estados financieros de la Compahia requiere que la
Administraciéon realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan las cifras
y las divulgaciones
correspondientes, asi como la divulgacién de pasivos contingentes. Sin embargo, la
incertidumbre acerca de tales juicios, estimaciones y supuestos podria derivar en
situaciones que requieran ajustes de importancia relativa sobre los valores registrados

informadas de ingresos, gastos, activos y pasivos

de los activos y pasivos en periodos futuros.

XI. Indemnizaciones laborales

De acuerdo con el Cddigo de Trabajo de Guatemala,

la Compania tiene la

obligacion de pagar indemnizacion a sus empleados sobre la base de un mes de
sueldo mas la parte proporcional de aguinaldo y bono 14 por cada afo de trabajo, a los
empleados que despida bajo ciertas circunstancias.

La Compaiiia es responsable por este pasivo laboral y el total pagado durante el

diciembre de 2016 y 2015, el pasivo registrado por la Compafiia por este concepto

ascendia a Q 1,050,000 y Q 682,116 respectivame

nte.

Las—depreciaciones—y- amortlzacmnes -~-sobre— los—activos deprec1ables SON—————
—aplicadasdirectamente a-los resultados del-afioy se calculan bajo-el método-de-linea

~periodo por este concepto se contabiliza como gasto en el resultado del ano. Al 31T de
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s Fl Impuesto Sobre la Renta, puede ser el impuesto corriente y el impuesto

diferido. El gasto de lmpuesto sobre la renta se registra en el estado de resultados.
(i Corriente:-;;

El Impuesto Sobre la Renta corriente es el impuesto que se estima pagar sobre
la renta gravable dél afo, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del

“balance general 'y cuatqmer “otro ajuste sobre el impuesto a pagarcon respecto a afos
anteriores. Si la cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los
anteriores, excede el impaorte a pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como
un activo.

La administracién de la Compafnia optd por pagar el Impuesto Sobre la Renta de
conformidad con el régimen sobre las utilidades de actividades lucrativas previsto en el
Decreto No. 10-2012, el cual consiste en aplicar a la renta imponible la tasa impositiva
del 25% para los afios 2016 y 2015.

(if) Diferido:

El Impuesto Sobre la Renta Diferido representa el monto de impuestos por pagar
y/o cobrar en afos futuros, que resultan de diferencias temporales en los saldos
financieros de activos y pasivos, los saldos para propdésitos fiscales, utilizando las tasas
impositivas a la fecha del balance general. Se espera que estas diferencias temporales
se reversen en fechas futuras. Si se determina que no se podra realizar en afios futuros
el activo o pasivo de impuesto diferido, éste se reducira total o parcialmente.

xiii. ~ Reserva legal

De acuerdo con los articulos 36 y 37 del Cédigo de Comercio de Guatemala, las
sociedades constituidas en Guatemala deberan separar anualmente como minimo el
cinco por ciento (5%) de la utilidad neta contable de cada ejercicio para formar la
reserva legal. Esta no podra ser distribuida en forma alguna entre los accionistas sino
hasta la liquidacién de la sociedad; sin embargo, la reserva legal podra capitalizarse
cuando exceda del quince por ciento (15%) del capital al cierre del ejercicio inmediato
anterior, sin perjuicio de seguir reservando el cinco por ciento (5%) anual mencionado
anteriormente.

- Xxiv. Reconocimiento de ingresos

La Compania reconoce sus ingresos de la siguiente manera:

(i) Intereses sobre arrendamiento financiero:

consideracion el método de interés efectivo.

Los ingresos por intereses sobre arrendamientos financieros se reconocen en el
estado de resultados durante la vida del contrato, conforme se devengan, tomando en
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_xv. _ Costo financiero —neto _

Cuotas- de—-seguro para arrendamlent"*s: T —=fctads f

i

“Anej ias

- Los ingresos por cuotas de seguro relacionados con los intereses devengados y
cobrados por arrendamientos financieros se reconocen en el estado de resultados
durante la vida del contrato, conforme se devengan, en funcién de las cuotas
mensuales definidas para cada arrendamiento.

El ingreso por seguro que se presenta corresponde a la ganancia neta obtenida

por-la-Compainia en-la operacién-de-seguros,-restandole-a-los-ingresos-por-cuotas-de .-

seguro y los montos de gasto por seguro devengados por la Compafia en funcién de
los riesgos definidos en las pdlizas de seguro contratadas con la entidad aseguradora
para cubrir los contratos de arrendamiento respectivos.

(iii) Intereses sobre préstamos:

Los mtereses sobre los credltos se calculan con base en el va!or prmqpa!
pendiente de cobro considerando las tasas de interés pactadas y se contabilizan como
ingresos bajo el meétodo contable de acumulacidn. Cuando un crédito se clasifica en
estado de no acumulacién de intereses, los intereses generados a partir de ese
momento no se contabilizan.

(iv) Intereses por moratorios:

Los ingresos por mora se reconocen en el estado de resultados conforme se
perciben, estos se generan al momento de los atrasos en los pagos de las cuotas de
rentas mensuales.

(v) Comisiones iniciales por arrendamiento:

Son todos los ingresos que se producen al momento de formalizar un contrato.
Este se genera por el cobro de 1.70% sobre el valor del bien a financiar.

El valor de los ingresos iniciales, resulta de la diferencia de los ingresos por los
gastos iniciales cobrados a los clientes al momento de formalizar y del valor de las
comisiones pagadas a los asesores financieros.

(vi) Intereses por factoraje:
Son los ingresos que se generan en descuento de documentos. Los intereses

son cobrados al momento del desembolso, sin embargo son facturados al final del
periodo pactado; en ese momento pasan a formar parte de los resultados.

El costo financiero neto comprende los costos financieros y otros gastos
financieros.

14




Eos=costos—=financieros--comprenden—el-gasto_de_interés_sobre—préstamos—_y-

———aobligaciones;-pérdidas-eambiarias—-y-pérdidas-por-deterioro-sobre-activos-financieros
gue-se reconocen . en resultados. Todo interés y otros costos incurridos con relacion a

~ préstamos y obligaciones se reconocen en resultados cuando se incurren utilizando el

método de tasa de interés efectiva.

Los ingresos financieros comprenden el interés ganado en cuentas bancarias y
‘ganancias cambiarias que se reconocen en resultados. El interés ingreso se reconoce
—...._cuando.se.acumula, utilizando el método de tasa de interés efectiva.

xvi.  Activos y pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se presentan a su valor equivalente
en quetzales utilizando la tasa de cambio que estaba en vigor en el mercado bancario
de divisas al final del ano (Ver Nota 2).

El diferencial de cambio, si hubiese alguno, que resulte al realizar la operacion y
la fecha de su cancelacion o la fecha del cierre contable se contabiliza contra los
resultados del ejercicio contable.

xvii. Transacciones en moneda extranjera

Las partidas monetarias en moneda extranjera se ajustaran por lo menos al final
de cada mes por su equivalente en moneda nacional, al tipo de cambio de referencia
que calcule y publique el Banco de Guatemala.

Por la variacion neta determinada en el mes de que se trate, se afectara sdlo
una cuenta de resultados, la de gastos o la de productos segun corresponda. Dicha
variacion neta podra ser compensada, dentro del mismo periodo contable, con el saldo
acumulado al fin del mes anterior, en caso dicho saldo fuera de naturaleza distinta.

Las partidas no monetarias no se ajustaran por variaciones en el tipo de cambio.

Cuando se trate en monedas distintas al délar de los Estados Unidos de
America, estas partidas se convertiran al equivalente de dichos doélares y se ajustaran a
quetzales al tipo de cambio de referencia que calcule y publique el Banco de
Guatemala.

(c) Instrumentos financieros

Se conoce como instrumentos financieros a cualquier contrato que origine un

activo financiero en una entidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento

__patrimonial en otra. Los instrumentos financieros incluyen, entre otros, efectivo y

~equivalente de efectivo, operaciones de arrendamiento financiero, cartera de créditos,
obligaciones financieras, cuentas por pagar y préstamos bancarios.
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Los instrumentos financieros (actrvos y pasivos) se coiffensan cuando se tiene
el derecho legal de compensarlos y la administracién tiene la intencién de cancelarlos
sobre una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Deterioro de activos financieros

Un actsvo f nanciero se con3|dera deterlorad* T b hay ev;denaa objetlva que
indique que uno o mas eventos tuvieron un efecto negativo en los flujos de efectivo
futuros derivados de tales activos.

Una pérdida por deterioro con relacién a un activo financiero medido al costo

-amortizado se calcula como la diferencia entre su valor_en libros_y el valor presente de

los flujos de efectivo futuros estimados descontados a la tasa de interés efectiva
original.

Una pérdida por deterioro con respecto a un activo financiero disponible para la
venta se calcula en relacidn con su valor razonable caorriente.

Los activos financieros que son individualmente significativos, se evalian en
busqueda de deterioro en forma individual. Los activos financieros restantes se evallan
colectivamente, en grupos que compartan las mismas caracteristicas de riesgos de
crédito similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del periodo. Las
pérdidas acumuladas con relacién a un activo financiero disponible para la venta que
fue reconocido previamente en el patrimonio se trasladan a los resultados del periodo.

Una pérdida por deterioro se reversa si tal reversién puede relacionarse
objetivamente a un evento que ocurra después de reconocer la pérdida por deterioro.
Para los activos financieros que se miden al costo amortizado y para los activos
financieros disponibles para la venta que sean valores de deuda, la reversion se
reconoce en los resultados del periodo. Para los activos financieros disponibles para la
venta que son valores de capital, [a reversion se reconoce directamente en el
patrimonio. :

Activos no financieros

El valor en libros de los activos no financieros de la Compaiiia, excluyendo el
impuesto diferido activo, se revisa en cada fecha de balance para determinar_si hay

_alguna_indicacion de deterioro. Si hubiera dicho indicativo, se estima el monto

recuperable del activo. Para los activos con vidas indefinidas o que todavia no estan
disponibles para ser usados, el monto recuperable se estima a cada fecha de balance.
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r-l_montcu: recuperable-de-un-activo-o-de-la=u mdad:generadcra—d(.refectlvo:es—el

e €fectivo._que_son,._en_buena._medida, independientes._de.__los_flujos._de._.

'CU’a'ndc'J sé evéll'i'a" el valor en 'uso, loé ﬂujos de efectivo futukos estima'dds se
descuentan a su valor presente utilizando una tasa de descuento antes de impuestos
que refleje la valuacién actual de mercado del valor del dinero en el tiempo y los
riesgos especificos del activo. Para propdsitos de la prueba de deterioro, los activos se
agrupan en el grupo identificable de activos mas pequefio que genera entradas de

devengados de otros activos o grupos de activos (una unidad generadora de efectlvo)

Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libros de un activo o
de su unidad generadora de efectivo excede su valor recuperable. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro
reconocidas con respecto a las unidades generadoras de efectivo se asignan para

reducir el valor en libros de cualquier activo asignado a la unidad o grupo de unidades
de manera proporcional.

Con respecto a otros activos, las pérdidas por deterioro reconocidas en periodos
anteriores se evalian en cada fecha de balance para determinar si existen indicativos
de que la pérdida ha disminuido o ha dejado de existir. Una pérdida por deterioro se
revierte si hubo un cambio en los estimados usados para determinar el monto
recuperable. Una pérdida por deterioro solamente se revierte hasta el punto en que el
valor en libros del activo no excede el valor en libros que habria sido previamente
determinado, neto de depreciacién o amortizacién, si no se hubiera reconocido la
péerdida por deterioro.

Pasivos financieros
(i) Reconocimiento y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros contemplados en el alcance de la NIC 39, son
clasificables como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
documentos y préstamos por pagar e instrumentos financieros derivados designados
como instrumentos de cobertura con una cobertura efectiva, seguin sea apropiado. La
Compaiiia determina la clasificacién de sus pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

La Compafia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor
razonable a la fecha de la aceptacién o contratacién del pasivo, mas los costos
directamente atribuibles a la transaccion en el caso de obligaciones financieras y
préstamos por pagar.

mayer-entre-su-valoren-uso-y su-valor-razonable-menos costo de venta.- DT e

Los pasivos financieros de la Compafia incluyen cuentas por pagar, gastos
acumulados, préstamos bancarios, obligaciones financieras y otras cuentas por pagar.
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(u) Medlcmn sUbseﬁré"ﬁtE de Ios paswos F Inancieros

La medicién subsecuente de los paswos financieros depende de su clasificacion
como se describe a continuacion:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados:

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen

-=pasivos-financieros-mantenidos-para-negociar que han sido-adquiridos con el propdsito-—— - -

de negociarlos en un futuro cercano. Las ganancias o pérdidas resultantes de la
negociacion de estos pasivos financieros se reconocen en los resultados del afio en
que se incurren.

(iif) Baja de pasivos financieros

Los pas:vos fnanueros son dados de baja por Ia Companla cuando Ia obllgacmn
ha sido pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo
financiero es reemplazado por otro pasivo financiero, la Compaiia cancela el original y
reconoce un nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales
reemplazos de pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio en que
ocurran.

(d)  Administracion integral de riesgos

La Administracién integral de riesgos es el proceso de identificar, medir,
monitorear, controlar, prevenir y mitigar los riesgos de crédito, de contraparte, de
liquidez, de mercado, operacional, pais y otros inherentes al negocio, asi como evaluar
su exposicion total a los riesgos. La Administracion de riesgos comprende los
siguientes:

I. Riesgo de crédito y de contraparte

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad de la
Compafia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago y/o liquidacion
que debiera efectuar de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Compaiiia adquirié el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito y de contraparte, la administraciéon de la
Compafia realiza una evaluacion de las condiciones financieras de sus clientes previo
a cada compromiso que involucre un riesgo de crédito; y monitorea periédicamente la
relacion de mora sobre la cartera total y las reservas registradas para cubrir el riesgo
de cobro de los deudores o emisores respectivos.




i, Riesgo-de-mercado

- Es el riesgo.de que el valor de un activo financiero de la Compaiia se reduzca
por causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los
precios accionarios, y otras variables financieras; asi como la reaccién de los
participantes de los mercados de valores a eventos politicos y econémicos.

Para mitigar el riesgo de mercado, la administraciéon de la Compania establece

. _.__..._mecanismos_de_comunicacion_y_negociacién._con._los_bancos_acreedores_a.efecto.de
obtener las mejores tasas del mercado, para no afectar significativamente sus créditos.

iil. Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor de un instrumento

financiero pueda fluctuar significativamente como resultado de cambios en las tasas de

interés en el mercado.

Para reducir la exposicidon al riesgo de tasa de interés, la Compariia se asegura
que las transacciones de activos y pasivos se contraten bajo condiciones similares y
con un margen que provea a la compaiia un adecuado retorno. Los detalles referentes
a las tasas de interés aplicables a los instrumentos financieros se revelan en sus
respectivas notas a los estados financieros.

Iv. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio representa el riesgo de que el valor razonable de los
flujos de efectivo futuros de instrumentos financieros fluctie como consecuencia de
variaciones en los tipos de cambios de monedas extranjeras. La exposicion de la
Compaiiia al riesgo de tipo de cambio se relaciona principalmente con sus actividades
operativas, es decir, cuando sus ingresos o gastos estan denominados en una moneda
diferente a la moneda de presentacion de la Compaiiia.

En Guatemala, el Banco Central de Guatemala es la entidad encargada de la
administraciéon del Sistema Bancario Nacional y de regular la paridad de la moneda
respecto al valor de otras monedas. Los tipos de cambio de compra y venta son
establecidos por las instituciones ﬂnancteras autorizadas de acuerdo con la oferta y
demanda del mercado. -

Al 25 de enero de 2017, fecha en la que la administracién de la Compafiia
aprobo los estados financieros, el tipo de cambio a esa fecha era de Q 7.50 por
US$ 1.00.

Como resultado de las operaciones que realiza la Compafia en monedas

extranjeras, esta -expuesta -al-riesgo -por-tipo-de-cambio cuando los-valores-de sus ——

activos y pasivos estan denominados en moneda extranjera y por lo tanto, su
evaluacion periddica, depende del tipo de cambio de la moneda extranjera vigente en el

————————merecado-financiero;- pnncnpalmente el dolar estadounidense.
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——— ————cambiarias en-los-ingresos-y gastos de la ent:dad"resu antes de variacionesen-los——
tipos de cambio entre las monedas funcionales o de-operacion en los paises y la
respectiva moneda extranjera. Este riesgo maximo depende de la posicion neta en

moneda extranjera.

V. Riesgo operacional

—===--.E§ =|la-contingencia-de -que-la-Compafia-incurra-en -pérdidas -debido -a-la -~ . ..
madecuacmn o a fallas de procesos, de personas, de los sistemas internos, o bien a
causa de eventos externos.

Para reducir la exposicion al riesgo operacional, la Compaiia ha establecido
politicas y ha realizado el levantamiento de procesos en las diversas actividades y
_.operaciones, contandose con puntos de control en diferentes etapas, los cuales son

verificados por el area de COW”‘\

vi. Riesgo tecnoldgico

Es el riesgo de que la interrupcion, alteracion o falla de la infraestructura
tecnoldgica, sistemas de informacion, bases de datos y procesos de tecnologia de
informacién provoquen pérdidas financieras a la Compaiiia.

Para mitigar este riesgo, la Compariia tiene implementado un departamento de
seguridad informatica para la Administracién del Riesgo Tecnolégico, que tiene por
objeto establecer los lineamientos para identificar, medir, monitorear, controlar, prevenir
y mitigar el riesgo tecnologico.

Vil Riesgo pais
Es la contingencia de que la Compaifiia incurra en pérdidas asociadas con el
ambiente econdmico, social y politico del pais donde el deudor o contraparte tiene su

domicilio y/o sus operaciones, incluye los riesgos soberano, politico y de transferencia.

Para mitigar el riesgo la Administracion de la Compaiiia, realiza monitoreo y
seguimiento a los informes econdmicos, sociales y politicos del pais.
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Al 31 c_i'e diciembre de 2016 y 2015, se integraba de la manera siguiente:

2016 2015
Caja
Depdsitos en transito Q 115,158 423,660
Caja chica 14,557 13,390
= > 129,715 437,050
Bancos
Moneda local
Banco Industrial, S. A. 13,416,897 5,056,749
Banco G&T Continental, S. A. 2,808,056 873,526
_____Banco de Desarrollo Rural, S. A. 1209954 =~ 871644
Banco de América Central, S. A. 742,449 -
Banco Agromercantil
de Guatemala, S. A. 427 515 300,688
Banco Intemacional, S. A. 68,155 41,555
18,673,026 7,144,162
Moneda extranjera
Mercom Bank 15,199,328 15,361,799
Banco Ficohsa Guatemala, S. A. 293,723 14,505,315
Banco de América Central, S. A. 1,858,401 8,271,586
Banco Industrial, S. A. 22,018,157 7,783,661
Banco Promerica, S. A. 5,438,446 1,211,602
Allegiance Bank 94,706 1,063,608
Banco G&T Continental, S. A. 4 148,545 132,161
Banco Agromercantil, S. A. 1,314,053 55,262
Westrust Bank 1,002,938 54,185
Banco Internacional, S. A. 175,530 41,300
al 51,543,827 45,480,479
70,346,568 53,061,691
Equivalentes de efectivo
Banco Ficohsa Guatemala, S. A. b/ 1,128,320 1,144 855
cl,dlyel Q 71,474,888 54 206,546

2015, a US$ 6,852,592 y US$ 5,958,893, respectivamente.

al Estas cuentas en moneda extranjera corresponden al 31 de diciembre 2016 y

b/ Corresponde a un certificado de deposito f)or US$ 150,000, el cual devenga
interés anual del 3.25% y 4% capitalizable mensualmente con fecha de
vencimiento en febrero de 2017 y 2016, respectivamente.
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encuentran en los rangss'siguientes:

2016 2015
Cuentas monetarias
Moneda Nacional 0.10% - 1% 0.10% - 1%
Moneda Extranjera 0.20% — 1% 0.20% — 1%
Moneda Naczonal N/A N/A
Moneda Extranjera 0.50% - 1.2% 0.50% - 1.2%

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la comparia tenia disponibles recursos
financieros por la suma de Q 63,805,325 y Q 20,294,375, respectivamente;
~relacionados -con —contratos de préstamos. suscritos —para- ser—utilizados - sin
ninguna restriccibn como capital de trabajo cuando la Administracién lo
considere conveniente. [Ver nota 12 incisos a), b) y d)]

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existian restricciones de uso sobre los
saldos de efectivo y equivalentes de efectivo. Con excepcion de una cuenta de
tipo monetario, utilizada para la recoleccién de fondos para la atencién a la
obligacion contraida con BIO (Belgian Investment Company for Developing
Countries), por un monto de Q 1,085,907 y Q 2,567,761 respectivamente.

Inversién en arrendamiento financiero -Neta

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se integraba de la siguiente manera:

2016 2015
Pagos minimos a cobrar por:
Arrendamiento financiero d/l Q 743,940,552 Q 648,492,190
Menos-
Ingresos no devengados (157,653,502) (138,059,763)
Inversién en cuentas por cobrar
por arrendamiento financiero d/ 586,287,050 510,432,427
Menos -
Provisién de cuentas de _
dudosa recuperacién al (15,034,3638) (14,203,835)
Total inversiones en arrendamiento
financiero al,bl, ely fi Q 571,252,682 . Q 496,228,592
Inversion en arrendamiento :
financieroacortoplazo ~  (188,024469)  (172,563,366)

Inversidon en arrendamiento

financiero a largo plazo el -0 383,228,213 Q 323,665,226
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arrendamiento —financiero—ineluye—saldos—en-—moneda—extranjera—por
US$ 35,995,784 y US$ 32,239,253, respectivamente. e ,

Los contratos de arrendamiento financiero devengan tasas de interés anual que
oscilan entre 12.02% y 14.56% para el afio 2016 y entre 12.80% y 14.43% para
el afio 2015.
cl La inversién neta en cuentas por cobrar arrendamiento financiero a largo plazo
——————==—=—representa-la porcion-delos-saldos-de-negocios-que-tienen-vencimientos-a mas -
de doce meses.
d/ El detalle de las recuperaciones de las inversiones en arrendamientos
financieros es la siguiente:
2016 2015
. Inversién neta en arrendamiento___ =iy =
con vencimiento:
Hasta un afo Q 192,972,942 Q 177,502,746
Entre 1 y 5 afios 393,314,108 332,929,681
Q 586,287,050 -Q 510,432,427
Inversion bruta en arrendamiento
con vencimiento:
Hasta un afio Q 259516270 Q) 235247 315
Entre 1y 5 afos 484,422,282 413,244,875
Q 743,940,552 Q 648,492 190
el Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los saldos de inversion neta en
arrendamiento financiero incluye US$ 19,648,237 y US$ 18,796,624,
respectivamente, que se otorgaron como garantia de préstamos bancarios
recibidos.
fi Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 cuentas por cobrar vencidas (lenta
recuperacion) por varios conceptos se encuentran en cobro administrativo
ascienden a Q 1,429,650 y Q 1,023,509; y en cobro judicial Q 1,079,640 y
Q 183,705, respectivamente.
al Los movimientos de la provision para cuentas de dudosa recuperacién, en el

periodo se desglosan a continuacion:

—..—Saldo.alfinal-del afio -

2016 2015
Movimiento de provision cuentas
de dudosa recuperacion:
Saldo al inicio del afio Q 14,203,835 Q 13,851,645
_Mas_(menos) - e
Cargos del afno 2,200,000 1,700,000
Creditos aplicados en el afio (1,369,467) (1,347,810)

By LB OSARRY T
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S 6+‘ﬁwCartera de~cred1
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Al 31 de diciembre @e%%ﬁ-& 8@15466d5tﬁgraban asi:
2016 2015
Total Préstamos: '
Fiduciarios a/ Q 83,470,396 Q 42,827,679
__Menos- Y
B T s e e S R e e R T
corto plazo (69,865,957) (34,849,126)
Cartera de créditos a largo plazo Q 13,604,439 Q 7,978,553

Los préstamos fiduciarios devengan una tasa anual de interés promedio que

oscilan-entre 12.99% y 14.66% para el afio 2016 y a -un promedio-que oscila -~

entre 13.69% y 13.89% para el afio 2015, y tienen plazos de vencimiento de 2 a
60 meses, para ambos afios. Al 31 de diciembre de 2016 la Compaiiia registro
Q 34,577,109 por operaciones de factoraje.

El saldo de la cartera de créditos incluye montos en moneda extranjera por
US$ 4,459,281 y US$ 2,536,780, respectivamente.

QOtras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre 2016 y 2015, corresponden a:

2016 2015
Impuestos por cobrar -
Impuesto de Solidaridad — ISO Q 17,383,716 Q 14,201,048
Impuesto al Valor Agregado — 6,901,915 5,730,586
Impuestos Sobre la Renta cobrar
— ISR 1,672,545 1,607,704
25,958,176 21,539,338
Impuestos acreditables (Nota 19) (3,585,992) (3,691,258)
22,372,184 17,848,080
Otras cuentas por cobrar b 7,141,068 11,940,655
Cuentas por cobrar clientes cl 11,097,608 9,367,050
Cuenta por cobrar ISCV ' 246,059 367,040
Cheques rechazados d 181,012 163,079
Seguros por liquidar 11,116 10,415

Promocionales 40,028 18,542

al Q 41,089,075 Q 39,714,861

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los saldos de otras cuentas por cobrar en

moneda extranjera ascendian a US$ 1,887,138 y US$ 1,444,673,

respectivamente. - B S S
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~de- drCIembre—de—zﬂ‘rs—tos—safaos—estan_mﬂuencrados:por-mgreso p

negociaciones-importantes relacionados-con-compra-de-cartera-a-terceros,—

otras cuentas por cobrar no. habltuales por lo que para eI presente perlodo se

" observa la baja.

Al 31 diciembre de 2016 y 2015, los saldos de cuentas por cobrar clientes
corresponden a facturacion efectuada a clientes por rentas contractuales, cuyo
pago efectivo ain no se ha percibido. = e

Al 31 de diciembre de 2016 \ y /201 5“ los saldos de cheques rechazados mcluyen” i e

montos en moneda extranjera que ascienden a US$ 12,524 y US$ 3,804,
respectivamente; dichas operaciones de cheques rechazados se solventaron en
el mes de enero y febrero del afio inmediato siguiente. Las otras operaciones
corresponden a los cheques rechazados en moneda local.

Activos por arrendar

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Compariia tiene activos adquiridos para

arrendar en los meses posteriores y se detallan a continuacién:

2016 2015
Vehiculos Q 2,933,498 Q 2,997,299
Magquinaria industrial al 2,332,620 2:326.155
Equipo de Comunicaciéon 1,889,344 675,267
Tecnologia, aviacion 633,968 -
Lotes para la venta 193,678 193,678
Q 7,983,108 Q 6,191,999

Esta cuenta corresponde a montos en US ddlares, al 31 de diciembre de 2016 y
2015, cuyo equivalente en dicha moneda asciende a US$ 140,005 vy
US$ 304,723, respectivamente.

Gastos anticipados

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los estados financieros incluyen los

siguientes saldos:

e 2015

Seguros anticipados Q 11,921,998 Q 10,567,899
Gastos pagados por anticipado - 1,942,502 1,519,314

_ Depésitos en garantia , At O o S Doy GNGOT
Q 13882237 - - Q 12,109,150
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Companias relacionadas + 430+

. |- Regi
--La Compafia reahza_agr% lrft%?l_ed
1

relacionadas. Al 31 de diciembre de 20
siguientes saldos:

b Jfﬁsﬂ‘qs significativas con compafiias
6 y 2015 los estados financieros incluyen los

2016 2015
Cuentas por cobrar - : 3
- .Arrend Leasing; S:A-—Honduras--—al—Q ~~+20;537;136 = Qe ==20:04 3,560 ===
Arrend Leasing, S. A. - El Salvador  al 20,209,739 3,720,573
Arrend Leasing, S. A. - Nicaragua al 18,768,529 18,460,754
Q 59,515,404 Q 51,224 887
al La relacion de Comercial Administradora, S. A., con las compaiiias relacionadas

- es-de tipo“Afiliadas”,en donde cada entidad 'social tiene su propio capital, sin
que ninguna participe en el capital de la otra.

A continuaciéon un resumen de las transacciones efectuadas con companias
relacionadas:

2016 2015
Ingresos

Agencia Independiente de Seguros
y Fianzas, Arrend, S. A. Q 2176127 O 1,484,223
Arrend Leasing, S. A. - Nicaragua 2,023,816 1,047,977
Arrend Leasing, S. A. - Honduras 1,872,841 2,844 094
Arrend Leasing, S. A. — El Salvador 445 800 876,422
Q 6,518,584 Q 6,252,716

11.  Activos disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2016 y 201

Al 31 de diciembre de 2016:
Maquinaria Industrial
Vehiculos
Inmuebles

Al 31 de diciembre de 2015

5, corresponden a:

Costo original

Valor de realizacion

Q 1,812,833 Q 1,812,833
2,889,244 2,889,244
1,308,435 1,308,435

Q 6,010,512 Q 6,010,512

Q 5,505,734

Q 5,505,734




_ El detalle del moblilano  vehiculos, equipo y mejoras al 31 de dlClembre de 2016

.y 2015, es el siguiente:

Al 31 de diciembre 2016: Montos en quetzales
Saldo Bajas y/o
‘inicial Adiciones retiros ~ Saldo final
=====——=—===Fquipe-de-coémputo-==——-=--=4-329.611——1.048- 446~=—=(57:766)—=5:320,291—~
Mejoras a la propiedad 3,593,194 12,096 - 3,605,290
Mobiliario y equipo 2,544 870 56,578 - 2,601,448
Vehiculos 1,437,270 270,403 (367,392) 1,340,281
Mabiliario, vehiculos equipo
y mejoras 11,904,945 1,387,523 (425,158) 12,867,310
Menos -

Depreciaciones acumuladas (8,313,703) (1,586,409) (110,913) (9,789,199)
Mobiliario, vehiculos,

equipo y mejoras —Neto 3,591,242 3,078,111
Al 31 de diciembre 2015 4,195,080 1,013,423 (1,617,261) 3,591,242

13. Préstamos bancarios

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los préstamos bancarios y otras entidades
son los siguientes:

2016 2015
Moneda Local -
Banco Industrial, S. A. al+ 0= 78 449°890 Q) 67,518,530
Banco G&T Continental, S. A. b/ 48,010,267 19,191,642
Banco Agromercantil de Guatemala, S. A. cl 37,333,336 9,625,000
Banco Internacional, S. A. d/ 22,940,809 18,860,149
Banco de América Central, S. A. n/ - 7,756,790
186,704,302 122,952,111
Moneda Extranjera- ; g
Blue Orchard Finance, LTD el 75,221,300 -
Banco Industrial, S. A. al 45,089,541 87,471,111
Symbiotics, S. A. fl 33,849,585
Mercom Bank al 30,088,520 22,897, 110
7 El'fondo-Noruego—de “Inversién para- ' i O | e e ) I
Paises en Desarrollo -Norfund h/ 26,327,455 30,529,480
Oikocredit | il 19,768,158 26,743,824

—Nanrr | Q230,344,559 ————167,641:525— -
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201 5

Vieneh.. Rem\b 230 344,559

del Y Q 167,641,525
Banco Promerica, S. A1© V21~=~- ej‘fado 14,292,047 7,632,370
Banco Internacional, S. A. gl e 7,365,419 i}
Banco Agromercantil de Guatemala, S. A. cl 7,146,020 -
Sociedad Belga de Inversién para los
~ paises en vias de desarrollo - BIO K/ 6,268,439 19,080,923
=Banco-G&T-Continental-S-Ac=s=———shl————=3008 8501 7 RS s e
Westrust Bank International Limited I/ 1,876,754 11,448,555
Banco Ficohsa Guatemala, S. A. m/ - 11,448 555
Banco de América Central, S. A. n/ - 7,632,370
270,302,088 239,397,250
Total préstamos bancarios ——— o/ 457,006,390 362,349.361
Menos -
Porcidn corriente (189,480,481) (170,359,765)
Porciéon a Largo Plazo Q 267525909 Q 191,989,596

—————US$400,000 y US$ 1,901,500, respectivamente:

Préstamos fiduciarios y tres lineas de crédito, con tasas de interés variable anual
entre el 6% al 7.25% con vencimientos entre el afio 2016 al 2024 para el afio

2016 y 2015, respectivamente, por los siguientes montos:

2016 2015
Banco Industrial, S. A.
Moneda local Q 78419890 Q 67,518,530
Moneda extranjera 45,089,541 87,471,111
Q235894315 1@ 154,989,641

il Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo
US$ 5,994,252 y US$ 11,460,544, respectivamente.

era equivalente a

Préstamos fiduciarios y dos lineas de crédito, con tasas de interés variable anual
entre 6% al 8%, con vencimientos entre el afio 2016 al 2021, para el afio 2016 y

2015, respectivamente, por los siguientes montos:

2016 2015
Banco G&T Continental, S. A.
Moneda local Q 48010267 @ 19,191,642
Moneda extranjera i 3,008,850 14,512,952

T e e i O sbias 0d 5o

i/ Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo era equivalente a
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—— ¢l ——Prestamos iduc

oSy ea de crédito-con-tasas-de interés variable-anual

entre-6-%-al-7-15%;-con-vencimientos-entre-el-ano-2017 al 2021; para-el -afio -
2016 y 2013, _respgctiva_me_ntg-, por los siguientes montos:

2016 2015

Banco Agromercantil de Guatemala, S.A

Moneda local , —Qye 37 333336 - 0 9,625,000
Moneda extranjera 7,146,020 s

i
==
!
i

O 44479356 Q 9,625,000

i/ Al 31 de diciembre de 20186, el saldo era equivalente a US$ 950,000.

Préstamos fiduciarios, con tasas de interés variable anual entre el 6.25% al 8%,
con vencimientos entre el afo 2018 al 2022, para el afio 2016 y 2015,

Tespectivamente; por los siguientes montos: -

2016 2015

Banco Internacional, S. A.

Moneda local Q 22,940,809 Q 18,860,149
Moneda extranjera i/ 7,365,419 =

Q 30,306,228 Q 18,860,149
il Al 31 de diciembre de 2016, el saldo era equivalente a US$ 979,167.

Préstamos prendarios en ddlares con una tasa de interés anual de 6.25% con
vencimiento en el afio 2020. Al 31 de diciembre de 2016 el saldo era equivalente
a US$ 10,000,000.

Préstamos en délares con Symbiotics, S. A. con una tasa de interés anual de
6.50% con vencimiento en el afo 2020. Al 31 de diciembre de 2016 el saldo era
equivalente a tres pagarés por US$ 4,500,000.

Préstamo No. 002-0099948 en US$ dolares, en cuenta corriente con preaviso,
con Mercom Bank, con una tasa de interés anual 6%, y vencimiento en marzo de
2017. El saldo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 era equivalente a
US$ 4,000,000 y US$ 3,000,000, respectivamente.

Préstamo prendario en dolares con The Norwegian Investment Fund for
Developing Countries -Norfund (en espanol El Fondo Noruego de Inversion para
Paises en Desarrollo) con una tasa de interés anual de 6% con vencimiento en
el ano 2020. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saldo era equivalente a
US$ 3,500,000 y US$ 4,000,000 respectivamente.

Préstamo fiduciario en US$ ddlares con Oikocredit, con una tasa de interés
anual de 6.25%, con vencimiento en septiembre de 2018. El saldo al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 era equivalente a US$ 2,628,000 y US$ 3,504,000,
respectivamente. 5
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~1L~~ww~L|nea~de credlto er]"USw

~Promerica—S-— A——corr una~tasa e—T
—interés-anual del 6. 25°,/pRcf'r,ﬁ'W3r‘i’c 16 et a9 o de 2017 ynoviembre de 2016,
- Al 31 de diciembre de 2016y 2015, el saldo era equivalente a US$ 1,900,000 y
US$ 1,000,000 respectivamente.

k/ Préstamo prendario en dolares con Belgian Investment Company for Developmg
Countries, (en espanol Sociedad Belga de Inversion para los paises en vias de
desarrollo - BIO) con una tasa de interés anual de 6.74% con venc:mlento en

T US$ 833,333 y 'US$ 2,500,000, respectivamente.

I/ Préstamo fiduciario, con una tasa de interés anual de 5.50%, con vencimiento en
enero de 2017. El saldo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 era equivalente a
US$ 249,498 y US$ 1,500,000, respectivamente.

m/  Prestamo fiduciario, con una tasa de interés anual de 6.75%, con vencimiento en

~enero de 2016 y cancelado en esa fecha. El saldo al 31 de diciembre de 2015
era equivalente a US$ 1,500,000.

n/ Préstamos fiduciarios, con una tasa de interés anual entre 7% y 8%, cancelados
durante el afo 2016. La porcién en délares al 31 de diciembre de 2015 era
equivalente a US$ 1,000,000.

ol El detalle de las amortizaciones de los préstamos durante los proximos afios es

el siguiente:
2016 2015
2016 Q = Q 41,267,067
2017 164,357,464 81,840,678
2018 127,592,714 77,351,720
2019 en adelante 165,056,212 161,889,896

Q 457,006390 Q 362,349,361

14. Obligaciones financieras

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las obligaciones financieras estan
representadas por Pagarés Financieros CASA y el saldo a esas fechas esta
conformado en Q 265,359,923 (incluyen US$ 20,715,000 devengan una tasa de interés
anual entre el 3% y 9.75%) y Q 197,663,721 (incluyen US$ 14,684,000 devengan una
tasa de interés anual entre el 6.94% y 8.76%), respectivamente.
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e-detalla-a-continuacién: : Mp it

Al 31 de diciembre de 2016 -

Moneda ~ Moneda
extranjera Local Total
Corto plazo -
Hasta 6 meses Q. .36241623 Q. . 28762,000 -Q 65003623
=== """De6mesesaunano 47464640~ 6,539,000 —54,003,640
83,706,263 35,301,000 119,007,263
Largo plazo -
De 1 a 5 afios 72,114,660 74,238,000 146,352,660
Q155,820,923 Q 109,539,000 Q 265,359,923
Al 31 de diciembre de 2015 -
Moneda Moneda
extranjera Local Total
Corto plazo -
Hasta 6 meses Q. 22416271 Q' 17406000  Q 393822271
De 6 meses a un afo 37,383,348 11,110,000 48,493,348
59,799,619 28,516,000 88,315,619
Largo plazo -
De 1 a 5 anos 52,274,102 57,074,000 109,348,102
Q 1203721 & 85590000 - Q 197,663,721

15. Cuentas por pagar y gastos acumulados

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, corresponden a:

2016 2015
Vendors al Q 17,831,244 Q 38,414,561
Ingresos por aplicar 7,104,898 8,799,999
Proveedores b/ 3,172,835 2,980,809
Bonificaciones 1,883,405 1,871,698
Prestaciones laborales cl 2,359,440 1,513,219
Intereses 1,772,838 1,386,844
Impuestos por pagar 546,009 483,056
Seguros 91,315 552,231
ST e QT B TR 88 T T e N2 81T
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Vendors-es—un-término—tomadb-del-ingles —con

B
—el-ctial-se—identifican—a—los——————
~“Proveedores de bienes”, los Beglesrsedadquiereadeon el fin-ultimo-de-darlosen————

arrendamiento, se distinguéi "dé “un proveedor-tiormal, por su importancia
relativa. Su variabilidad no es predecible, y esa condicion es natural de la calidad
revolvente de las obligaciones adquiridas.

Los plazos de vencimientos de las cuentas por pagar y gastos acumulados se
extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de emision de los

pronto pago, no generan intereses excepto intereses de mora y son pagaderas
en la moneda funcional de los estados financieros, excepto por la suma de
US$ 55,797 y US$ 46,405, respectivamente que es pagadera en otras monedas

Al 31 de diciembre de 2016y 2015, se incluyen entre las prestaciones laborales,
las provisiones para aguinaldo, bono 14, vacaciones, asi como estimaciones de

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los saldos de cuentas por pagar y gastos
acumulados incluian montos en moneda extranjera por US$ 1,014,613 vy

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, corresponden a:

2016 2015
al Q 2,133,589 Q 1,560,348
b/ 913,374 956,970
754,033 707,333

57,743 29,712

16,323 12,705

: 7,719

¢ Q 3,875,062 Q 3,274,787

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen provisiones de gastos por

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen provisiones de gastos por
diferentes conceptos, que son ejecutados en el primer mes del periodo siguiente.

al
bl
diferentes de la moneda funcional
= cl
calculo para Indemnizaciones.
d/
US$ 1,699,322, respectivamente.
16.  Otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar varias
Provisiones presupuestadas
Cuentas por pagar RH
~ Cheques caducados
Otras cuentas por pagar RH
Cuentas por pagar varias ME
al
mantenimiento.
b/
s i c,’ WL 3 o

montos en moneda extranjera por

US$ 1,011.
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: .,apltal susc—ntbifpaqado

la Companla tiene - un capltal autorizado _de Q. 100 OOO 000. d1v1d|do y

representado por 10,000,000 acciones con valor nominal de Q 10 cada una.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el capita]fsuscrito y pagado asciende a
Q 54,958,390, el cual esta dividido y representado en 5,495,839 de acciones comunes

~serie A, con un valor nominal de Q 10 cada una.

' 18.  Costo financiero —neto

Por su naturaleza los costos financieros incurridos durante los afos terminados
el 31 de diciembre de 2016 y 2015, se integran de la manera siguiente:

ol G 0 a e s SRl S 6
Intereses sobre préstamos bancarios Q 24,365,661 Q 23,937,661
Intereses sobre pagarés financieros 17,642,996 13,122,290
Gastos bancarios y comisiones 503,237 281,564

Q 42511894 Q 37,341,515

19. (Gastos generales y de administracion

Los gastos de administracién incurridos por la Comparia durante los afios
terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, se integran asi:

2016 2015
Sueldos, salarios y prestaciones Q 15,982,363 Q 13,370,378
Honorarios, servicios y legales 5,474,407 6,704,254
Depreciaciones y amortizaciones 1,578,474 1,544 151
Gastos generales 1,434,191 1,469,433
Dietas 1,379,138 1,033,105
Comunicaciones 1,161,537 863,696
Publicidad y mercadeo 909,303 1,102,355
Alquileres 862,560 878,117
Gastos varios 860,813 790,430
Gastos de viaje : i LR 3e0meat ol - 81,432
Mantenimiento 319,603 357,753
Entrenamiento y capacitacion 295,263 82,885
Servicios de computo 260,626 203,066
Otros gastos . 254,299 262,494
cote Pabeleffayulles. oo oo oo a0 Fies oL TI6E38 123,108

Q 31,249,619 Q 28,866,657

33




20—

—a la utilidad antes de impuesto segun el detalle siguiente:-

ﬁuesto Sobre- aRenta —0001? 2 f
i

‘Las declaraciones juradas del InRegsstocSebraja £aia de£ la Compariia por los

afos terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015, estan Sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales. El derecho del Estado para efectuar la revisiéon prescribe
por el transcurso de cuatro afios.

El gasto de impuesto difiere del que resultaria de aplicar la tasa correspondlente

2016 2015

Utilidad antes del Impuesto Sobre la Renta Q 27861131 . Q ° 24793619

Mas (menos) -
Rentas No afectas (3,848,016) (4,097,455)

Reptasexenfas. i i L 0 (12 9A0R e e R OB B

Gastos no deducibles 2,800,476 2,174,256
Renta Imponible Q 13,873,428 Q 14,793,633
Tasa de impuesto 25% 25%
Impuesto Sobre la Renta corriente 3,468,356 3,698,408
Mas — Impuesto definitivo de ISR 1,135,542 728,344
4,603,898 4,426,752

Mas (menos)-
Impuesto Sobre la Renta diferido al 117,636 (7,150)
Impuesto Sobre la Renta 4,721,534 4,419,602
Pagos definitivos de ISR (1,135,542) (728,344)
Impuestos acreditables (Nota 7) (3,585,992) (3,691,258)

Impuesto Sobre la Renta por Pagar Q 2

Q -

El ingreso para los afios 2016 y 2015 por el Impuesto Sobre la Renta Diferido se

detallan a continuacién:

2016 2015
Impuesto diferido neto pasivo al final del
ano Q 27015926 152 523
Menos- : 2
Impuesto diferido neto pasivo al inicio del afio (152,523) (159,673)
Impuesto diferido gasto (ingreso) Q 117,636 Q (7,150)




Comprom|sos_v:contmqenc:dx

La Compama ha suscrito contratos de arrendamiento por el uso del inmueble
donde operan sus oficinas centrales. El término de duracion de este contrato es de un
ano renovable.

En adicién Comercial Administradora, S. A., optd por abrir puntos de servicio en

- el 2015 en las localidades de Zacapa y Quetzaltenango, ciudades importantes a nivel

-del.interior.de la Republica de Guatemala. .. ...

El gasto por arrendamiento para oficinas centrales ascendio a Q 889,602 y
Q 904,289 y para Sucursales a Q 61,372 y Q 52,196, por los anos terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Compafia tiene compromisos de compra

con proveedores (vendors) por colocacidn de activos para arrendar por un monto de
Q 17,831,244 y Q 38,414,560, respectivamente.

Debido a que no hay una legislacién especifica que norme lo relativo al
arrendamiento financiero en instituciones no supervisadas por la Superintendencia de
Bancos de Guatemala, la Compariia ha aplicado un método contable que puede diferir
de los criterios establecidos por la Superintendencia de Administracion Tributaria.

22. Conciliacion de cifras con libros legales

En la preparacion de los estados financieros de la Compafia por los afios
terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluyen varios ajustes, que aunque
no se contabilizaron en los libros legales de la Compainia, si se consideraron para
presentar los estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera —NIIF.

El efecto de estos ajustes se presenta a continuacion:

Cifras expresadas en Quetzales

Registros Registros
Ano 2016 al/ legales Debe Haber NIIF'S
Activos 857,756,413 S ¥ 857,756,413
Pasivos 762,304,450 2,918,204 1,887,272 761,273,518
Patrimonio 72,081,194 1,540,202 2,802,306 73,343,298
Resultados 23,370,769 1,303,403 1,072,231 23,139,597
857,756,413 5,761,809 5,761,809 857,756,413
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de—-dfc:embre— d_ 2076~

—los~ ajustes correspondlentes se--—detallan wa-—--—--—-——#m%f

continuacion:—

ﬂbe ;

e T 8 7% i ~Haber
Provisién de Indemnizacio4 es FGLIOQ__ 15629 699
Utilidades Acumuladas r § «14540,202
rrovisién Honorarios i 00012 » 1\235 878
ngresos 13185,768
Impuesto sobre la renta difgrldggggqo del Mercado h 17,635
“Cuentas porpagar === ~ncias —ER2R2T e e
Utilidades Acumuladas Q 2,802,306
Ingresos percibidos no devengados 1,185,768
Ingresos 765,066
Cuentas por pagar 431,345
Impuesto Diferido 270,159
Provisién gasto Indemnizaciones E T Ay S e
Gastos generales 32,627
Q 5,761,809 Q 5,761,809
Cifras expresadas en Quetzales
Registros Registros
Ano 2015: bl legales Debe Haber NIIF'S
Activos 715,291,950 3,691,260 711,600,690
Pasivos 624,396,172 6,302,300 1,348,935 619,442 807
Patrimonio 70,292,446 942,509 2,433,928 71,783,865
Resultados 20,603,332 1,196,412 967,098 20,374,018
715,291,950 8,441,221 8,441,221 711,600,690

b/ Al 31 de diciembre 2015,
continuacion:

Provisiéon Honorarios
Provisién de Indemnizaciones
Ingresos percibidos no devengados
Utilidades Acumuladas
Provision gasto Honorarios
Provision gasto Indemnizaciones
Cuentas por pagar
Otras cuentas por cobrar
Provision gasto Honorarios

Provision gasto Indemnizaciones

Utilidades Acumuladas

-~=Oiras-cuentas-porpagar-——— ——

Impuesto Diferido
Ingresos

los ajustes correspondientes se detallan a

Debe Haber

Q 1,080,830
1,181,853
1,196,412
942 509
155,048
193,309
3,691,260

Q 3,691,260

155,048

193,309

2,433,928

1 196412 —
152,524
618,740
Q_____ ol

8,441,221

Q _.__......____.._.8 ;441 ;2_21____ e
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de ngresospormteresesﬁy-segur s

fﬂ———n——-——devengados -NO— permbldos regulanzac:on de -ingresos—por—intereses—y—--seguros
percibidos no devengados, reversion de provision para indemnizaciones, estimacién de
pérdidas por cuentas de dudosa recuperacion y registro de impuesto sobre la renta
diferido sobre diferencias temporarias.

La determinacion del mionto de reserva legal para los afios terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Utilidad neta c/ Q 23 370,769 . Q) 20,603,332
Porcentaje de reserva legal 5% 5%
Reserva legal Q 1.168 5385 0 1,030,166

cl Este monto corresponde a los reglstros contables de la Compainia a la fecha
—indicada-en-el-inciso-bl.——m—— —— —— . st

23. Exposicion a los riesgos

Riesgo de crédito
Exposicion al riesgo de crédito

El valor registrado de los activos financieros representa la exposicion maxima al
riesgo de credito. La exposicion maxima al riesgo de credito a la fecha de reporte es:

2016 : 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota4) Q 71,474,388 Q 54 206,546
Inversion financiera (Nota 5) 571,252,682 496,228,592
Cartera de créditos (Nota 6) 83,470,396 42 827,679
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 41,089,075 39,714,861

Q 767,287,041 Q 632,977,678

La exposicion maxima al riesgo de crédito para cartera de créditos y la inversion
neta en arrendamiento financiero a la fecha de reporte es la siguiente:

2016 2015
Inversion financiera (Nota 5) Q 571,252,682 Q 496,228,592
Cartera de créditos (Nota 6) 83,470,396 42,827,679
Mas provision de cuentas incobrables
~ (Nota 5) 15,034,368 14,203,835

e S e R i —Q 669,757,446  Q — 553,260,106
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Ea exposrcmn maxima- al nesgo de credlto Para cartera -de- creditos—y-la ‘inversion———————— .
—— ——neta en—arrendamiento—fi narlsxﬁc]_‘il 61 ~fecha de reporte “por-tipo—de cliente—esla—————

siguiente: -~ - | .
s o i %f -8
1! e | 2016 2015
) ;
Clientes menores | Q. 1286271721 Q 263,228,598
Clientes mayores ﬁ fgn‘s@o&h@# do 1383485725 _ 290,031,508
Rty 1A

Q 669,757,446 Q 553,260,106 _

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el cliente mas significativo para la
Arrendadora tiene un saldo de Q 94,590,369 y Q 49,692,411, respectivamente, el cual
esta incluido en la cartera de créditos e inversiones.

— al Los clientes mayores corresponde a transacciones de crédito vy de
' arrendamiento financiero con saldos mayores o igualesa Q 1,000,000.

Pérdida por deterioro

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la antigliedad de la cartera de créditos y de
la inversion neta en arrendamiento es la siguiente:

Valores al 31-Dic-2016
Deterioro
[Ver estimacién para
cuentas incobrables

Reg istrado en nota 5 (g)]
Sin vencer Q 663,191,344 Q 13,093,274
0-30 dias 3,126,291 855,967
31-60 dias 1,544,649 422 918
61-360 dias 1,697,805 464 852
Mas de un afio 197,357 197,357

. Q 669,757,446 Q 15,034,368

Valores al 31-Dic-2015
Deterioro
[Ver estimacidn para
cuentas incobrables

Registrado en nota 5 (g)]
Sin vencer Q 548,885,529 Q 12,872,279
0-30 dias 2,691,724 816,535
31-60 dias 988,597 299,891
61-360 dias 687,756 208,630
Mas de un afio 6,500 e 6,500

e i i & 553260 106 —8— 42038365 ———
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~— ——Riesgo-en-moneda-extranjera

Monto en US$

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de moneda extranjera es el siguiente:

expresadoen  Totalen Q
Afio 2016 Montoen Q  .Quetzales Q al
ACTIVOS s e
———=———=""Efectivoy'equivalentes (Nota4) 18,800,483 52,674,405 71,474,888
Inversién arrendamiento
financiero (Nota 5) 300,487,714 270,764,968 571,252,682
Cartera de creditos (Nota 6) 49,927,103 33,543,293 83,470,396
Compaiiias relacionadas
(Nota 10) - 59,515,404 59,515,404
~ Otras cuentas por cobrar (Nota7 sy
y otras) 41,732,468 21,221,952 62,954,420
TOTAL ACTIVOS 410,947,768 437,720,022 848,667,790
Monto en US$
expresado en Total en Q
Ano 2016 Monto en Q Quetzales Q al
PASIVOS
Préstamos bancarios (Nota 13) 186,704,297 270,302,093 457,006,390
Obligaciones financieras (Nota 14) 109,539,000 155,820,923 265,359,923
Cuentas por pagar (Nota15yotras) 31,004,994 7,632,052 38,637,046
TOTAL PASIVOS 327,248,291 433,755,068 761,003,359
Exposicion de la Compaiiia 83,699,477 3,964,954 87,664,431

al Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Compaiiia en el registro de

sSus operaciones.

Monto en US$

expresado en Total en Q
AnRo 2015 Monto en Q Quetzales Q al
ACTIVOS
_ Efectivo y equivalentes (Nota 4) 7,581.212 46,625,334 54,206,546
Inversion arrendamiento
financiero (Nota 5) 250,166,686 246,061,906 496,228,592
Cartera de créditos (Nota 6) 23526278 19,301,401 42,827,679
. Compaiiias relacionadas
Tl SEREEREET |0 = ) i : - 51224887 51,224,887
Otras cuentas por cobrar (Nota 7
y otras) 39,873,135 18,142,875 58,016,010
702,508 714 —

TOTAL-ACTIVOS

321,147,311

381,356,403 -
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—Montoen US§

— - — i " “expresadoen  TotalenQ
_ Afio {0155 FOLIQMontoenQ -~ QuetzalesQ al

PASVOS | &
Préstamos bancanoé (Nc&@@l 2 '1§2 952’{ 144 239,397,250 362,349,361
Obligaciones fnanc ota 14) 5,590,000 112,073,721 197,663,721
Cuentas por pag,é?eﬁd&‘é%%kra{gfrcmsm 349 12,969,855 59,277,204

“TOTALPASIVOS 254849460 364,440,826 619,290,286
Exposicién de la Compariia 66,297,851 16,915,577 83,213,428

al Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Compaiiia en el registro de
Sus operaciones.

R.-esgo de tasa de interés

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los instrumentos financieros que generan
Intereses, corresponden a lo siguiente:

Instrumentos financieros

Tasa variable 2016 2015
Activos financieros al Q 785513 370 Q) 644,487,706
Pasivos financieros (329,554,570) (362,349,361)

Tasa fija
Pasivos financieros (392,811,743) (197,663,721)

Q 63,147,057 Q 84,474 624

al Los activos financieros se integraban de la siguiente forma:

Instrumentos financieros

2016 2015

Efectivo y equivalentes de

efectivo (Nota 4) Q 71,474,888 Q 54,206,548
Inversiones en arrendamiento

financiero (Nota 5 f/) 571,252,682 496,228,592
Cartera de créditos

(Nota 6 a/) 83,470,396 42,827,679
Compainias relacionadas

(Nota 10) 59,515,404 51,224,887

Q TB5T13,370 Q) 644,487,706
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor razonable de los activos y pasivos

financieros, asi como su valor registrado en el balance general, se presenta a
continuacién:

Valores al 31 de Diciembre de 2016

En libros Razonables
~ Activo financiero: i = T
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 71,474,888 Q 71,474,888
Inversion en arrendamiento
financiero (Nota 5) 571,252,682 647,878,786
Cartera de créditos (Nota 6) 83,470,396 87,762,399
- Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 41089075 .—-41,089,075
Companiias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 59,515,404 63,850,964
Q 826,802,445 Q 912056112
Pasivo financiero:
Préstamos bancarios (Nota 13) Q 457,006,390 Q 407,878,419
Obligaciones financieras (Nota 14) 265,359,923 289,977,778
Cuentas por pagar (Nota 15y otras) 38,637,046 38,637,046
Q 761,003,359 Q@ 736,493,243
Valores al 31 de Diciembre de 2015
En libros Razonables
Activo financiero:
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 54,206,546 Q 54,206,546
Inversion en arrendamiento
financiero (Nota 5) 496,228,592 610,288,909
Cartera de créditos (Nota 6) 42 827,679 46,165,389
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 39,714,861 39,714,861
Compainias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 51,224 887 54,956,502
Q 684,202,565 Q 805,332,207
Pasivo financiero: i S e '
Préstamos bancarios (Nota 13) Q 362,349,361 Q 324,046,459
Obligaciones financieras (Nota 14) 197,663,721 221,714,674
Cuentas por pagar (Nota 15y otras) 59,277,204 59,277,204
Lo e Q 619,290,286 Q 605,038,337
/ﬁ 42
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La—administracion—efectué—las—siguientes—supo : L
-— — - - —-razonable-de-cada-categoria-de-instrumentoe-financiero en el balance general: -~

Efectivo y equivalentes, otras cuentas por cobrar, obligaciones financieras y
cuentas por pagar: Para estos instrumentos financieros su valor en los libros se
aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

- Cuentas por cobrar por inversién neta en arrendamiento financiero y cartera de
.. créditos:_El_valor_razonable_de_las_cuentas_por_cobrar..por_la_inversion_neta_en...__..

arrendamiento financiero y cartera de créditos se determiné como el valor presente de
los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a tasas de interés de
mercado.

Préstamos bancarios y documentos por pagar. El valor razonable de los

__préstamos bancarios y documentos por pagar se determiné como el valor presente de

los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a fasas de interés de
mercado.

() Tasas de interés utilizadas para determinar el valor razonable

Las tasas de interés utilizadas para descontar los flujos de efectivo estimados se
detallan a continuacion:

2016 2015
Inversion en arrendamiento
financiero — Neta 14.56% y 12.02% 14.43% y 12.80%
Cartera de creditos 14.66% y 12.99% 13.69% y 13.89%
Préstamos bancarios 6.47% Yy 7.72% 6.74% y 8.07%

Las estimaciones del valor razonable se efectian a una fecha determinada,
basadas en informaciones de mercado y de los instrumentos financieros. Estas
estimaciones, por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos de juicio
significativos, por lo tanto, no pueden determinarse con exactitud. Cualquier cambio en
las suposiciones puede afectar significativamente las estimaciones.

24. Reclasificaciones

Algunas de las cifras de los estados financieros al 31 de diciembre de 2016 y
2015, han sido reclasificadas para propésitos de presentar los datos comparativos.
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INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

Contadorgsplblicosy™
PP o S OO, SOl /S e onsultores gerencia{es

A la Asamblea de Accionistas de
Comercial Administradora, S. A.

Informe sobre la auditoria de los Estados Fmancreros

- paraproporcionar.una base para nuestra opinién.de auditoria. .. -

Opinion

Hemos auditado el balance general adjunto de Comercial Administradora, S. A. (una
sociedad andénima constituida en la Replblica de Guatemala), al 31 de diciembre 2017,
y los correspondientes estados de resultados, de movimientos del patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias.

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Comercial Administradora, S. A., al 31
de diciembre de 2017, asi como el resultado de sus operaciones, los movimientos del
patrimonio de los accionistas y sus flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera —NIIF.

Fundamento de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
-NIA emitidas por la Federacion Internacional de Contadores —IFAC. Nuestra
responsabilidad se describe con méas detalle en el parrafo de responsabilidad del
auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros. Somos independientes
de Comercial Administradora, S. A. de acuerdo con el Cédigo de Etica para Contadores
Profesionales —IESBA, junto con los requisitos éticos que son relevantes para nuestra
auditoria de los estados financieros en Guatemala; y hemos cumplido las otras
responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos y el Codigo emitido por el
IESBA.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada

Tel (502) 2332-8831 | (502) 2332-8832 | (502) 2363-1068 | (502) 2363-1078 | (502) 2363-1088 -

TTFax(502) 2363-0568 | (502) 2363-0328 [ Email: drevalo@pkfguatemalacom
PKF | 13 calle 2-60 Zona 10, Edificio Topacio Azul, Oficina 1202 | Guatemala 01010 | Guatemala, C.A

Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S. C. es una firma miembro de PKF International Limited, una red de firmas legaimente independientes y noc acepta
ninguna responsabmdad por las acciones u omisiones de cualquier miembra individual o firma coresponsal o firmas.




~Asuntos claves de la auditoria

‘Con

Base contable ‘1
Los estados financieros de Comerma‘k Acm;gm;ad@ial Ef}??a‘ég ers-paran con base a
las Normas Internacionales de Informaeién’ Financiera -Nﬂlé como se explica en la
Nota 3 a los estados financieros.

Asuntos claves de auditoria son aquellas cuestiones que, a nuestro juicio profesional,
han sido de mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del
periodo actual. Durante nuestra auditoria no identificamos asuntos que pueden
con51derarse como claves

Parrafo de énfasis que no constituye una salvedad

Como se menciona en la nota 1 a los estados financieros, Comercial Administradora,
S. A., es miembro de un grupo de compafiias relacionadas y tiene transacciones y
relaciones importantes con los demas miembros del grupo. Debido a estas relaciones
es posible que los términos de estas transacciones no sean los mismos de aquellos
que resultarian de transacciones entre companias totalmente desvinculadas.

Responsabilidad de la Administracion y del Gobierno Corporativo de Comercial
Administradora, S. A.

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacién
razonable de estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera —NIIF, incluidas en la Nota 3 a los estados financieros, asf
como el control interno que la Administracién considere necesario para permitir que la
preparacion de estos estados financieros, y que los mismos estén libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de la
valoracion de la capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando este principio contable,
excepto si la Administracion tiene intencidn de liquidar o de concluir sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

El Gobierno Corporativo de Comercial Administradora, S. A., es responsable de la
supervision del proceso de preparacion de la informacién financiera.

T e
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Empresa en funcionamiento -

La administracion de Comercial Administradora, S. A. no ha identificado una
incertidumbre importante que pueda dar lugar a una duda significativa, sobre la
capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como empresa en
funcionamiento, por con31gu1ente no se revela ninguna incertidumbre en notas a los

—estados-financieros. v o

Con base en nuestra auditoria de los estados financieros de Comercial Administradora,
S. A. tampoco hemos identificado ninguna incertidumbre material, sin embargo ni la
administracion de Comercial Administradora, S. A. ni nosotros como auditores
independientes, podemos garantizar la capacidad de Comercial Administradora, S. A.

~de seguir operando en el futuro cémo una empresa en funcionamiento.

Responsabilidad del Auditor en relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto, estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y
para emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinién. Seguridad razonable es
un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, siempre detectarda un error
importante cuando existe.

Las incorrecciones pueden surgir de fraude o error y se consideran materiales si, de
forma individual o en su conjunto, pueda preverse razonablemente que van a influir en
las decisiones econémicas que los usuarios tomen baséndose en los estados
financieros. En el Anexo A, el cual es parte integral de este dictamen, estamos
incluyendo una descripcion detallada de las responsabilidades como Auditores
Independientes.

AREVALO PEREZ, IRALDA, Y ASOCIADOS S. C.
Firma Miembro de
PKF INTERNATIONAL LIMITED

Lic. Hugo Arévalo Pérez
Contador Piblico y Anditor
Colegiado No. CPA-5

Guatemala, C. A.
_ 2 de marzo de 2018.




AL INFORME DE AUDITO
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ANEXO A E

AUIELITORES INDEPENDIENTES
Registro del Mercado

Ao Vot mmn

Como parte de una auditoria de conformidad cof las Normas Internacionales de

Auditoria — NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una act:tud de
“escepticismo profesional durante toda la auditoria. También: ™ =

a)

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en los estados
financieros, debidos a fraude o error, por consiguiente disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra “opinion.” El riesgo de no detectar una incorrecciéon material -debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusién del
control interno.

Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de Comercial Administradora, S. A.

Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la
Administracion.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Administracién, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de Comercial Administradora, S. A. para
continuar como una empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una

incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados

financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una

opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que Comermal Admmlstradora S. A
deje de ser una empresa en funcionamiento.

31 fg)];, ro 4 T Conwdores publicosy
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A il e = e > consultores gerenciales

e) Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion fiel.

f) Nos comunicamos con los responsables del gobierno corporativo de Comercial

momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

o)) También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo de

~———————Comercial Administradora, S. A. una declaracién de-que -hemos cumplido los

requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia vy
comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las
que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

~—Administradora;=S:—A:-en-relacién—con;—entre-otros—asuntos;—el-alcance-y—el————~—
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ESTADOS DE RESULTADOS

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 v 2016

2017 2016
INGRESOS POR:
Arrendamiento financiero 74,286,097 70,128,111
Intereses sobrecreditos. .~ o 10,814,258 8,003,867
Cuotas de seguros para arrendamiento : 9,043,044 9,381,334
Otros ingresos relacionados 7,464,563 6,817,768
Intereses moratorios 5,129,408 4,512,489
Intereses por factoraje 4,185,436 2,211,329
Comisiones iniciales por arrendamiento 3,117,908 2,767,746
=B Tobldegresos e 114,040,714 103,822,644

COSTO FINANCIERO -NETO (Nota 18)
Utilidad bruta

GASTOS DE OPERACION:
Gastos generales y de administracién (Nota 19)
Cuentas de dudosa recuperacion
Total de gastos de operacion

Utilidad antes de Impuesto Sobre la Renta

Impuesto Sobre la Renta (Nota 20)
Utilidad neta del ano

Impuesto Sobre la Renta (Nota 20)
Corriente

Diferido gasto (Nota 20 a/)

Pagos definitivos de ISR

(48,415,628)

(42,511,894)

65,625,086

(35,839,110)

61,310,750

(31,249,619)

(2,200,000) (2,200,000)
(38,039,110) (33,449,619)
27,585,976 27,861,131

(3,982,561) (4,721,534)
23,603,415 Q 23,139,597
2,439,548 3,468,356

62,595 117,636
2,502,143 3,585,992
1,480,418 1,135,542
3,082,561 4,721,534

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

2017 2016
CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO - _ :
Saldo a] mu:lo y f[nal del ano L) 54 958 390 Q 54,958,390
RESERVA LEGAL (Nota 17)""/1:rw 10 \
Saldo inicial 5,420,346 4,251,808
Mas (menos) -
Traslado de utilidad de ejercicios
anteriores 1,166,401 1,168,538
Saldo final Tt B D80 TAT e e i
PRIMA EN ACCIONES
Saldo al inicio y final del ano 11,467,275 11,467,275
UTILIDADES ACUMULADAS
Saldo inicial 1,497,287 1,106,391
Mas (menos) -
Traslado de |z utilidad del ano anterior 23,139,597 20,374,017
Dividendos pagados (21,392,251) (18,814,583)
Ajustes financieros (159,406) -
Traslado a reserva legal (1,166,401) (1,168,538)
Saldo final 1,918,826 1,497,287
UTILIDAD NETA DEL ANO-
Saldo inicial 23,139,597 20,374,017
Mas (Menos) -
Traslado a utilidades acumuladas (23,139,597) (20,374,017)
Utilidad neta del afio 23,603,415 23,139,597
Saldo final 23,603,415 23,139,597
Total patrimonio de los accionistas Q 98,534,653 Q 96,482,895

__Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.

Abogada y Wotatid~



-~ COMERCIAL ADVINISTRADORA, S. A.

- ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 v 2016

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES

DE OPERACION: 2017 2016
UTILIDAD NETA DEL ANO Q 23,603,415 23,139,597
—————====——=-Partidas en-conciliacién-entre utilidad neta del-——-————-- e
ano vy el efectivo neto aplicado a las
actividades de operacion
Depreciaciones y amortizaciones 1,632,806 1,586,409
Provisién de cuentas de dudosa recuperacion 696,754 830,533
Bajas de activos fijos 12 314,245
————————Ajustes financieros- - (159,4086) T
25,773,581 25,870,784
Cambios netos en activos y pasivos-
Flujos de efectivo obtenidos por disminucion de
activos y aumento de pasivos-
Otras cuentas por pagar 12,266,403 -
Activos por arrendar 2,835,736 -
Impuesto sobre la renta diferido - 117,636
15,102,139 117,636
Flujos de efectivo utilizados por aumento de
activos y disminucidn de pasivos-
Cartera de créditos (46,432,208) (116,497,340)
Compaiiias relacionadas (39,014,921) (8,290,517)
Activos disponibles para la venta (2,656,783) (504,778)
Otras cuentas por cobrar 1,094,035 (1,374,214)
Gastos anticipados (600,034) (1,773,087)
Impuesto sobre la renta diferido (96,581) -
Otras cuentas por pagar - (20,640,158)
Activos por arrendar - (1,791,109)
(87,706,492) (150,871,203)
Efectivo neto aplicado a las actividades
de operacién (46,830,772) (124,882,783)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Adquisiciones de mobiliario, equipo y mejoras (1,843,107) (1,387,523)
Efectivo neto aplicado a
las actividades de inversion (1,843,107) (1,387,523)
© Van.. Q (48673879) Q (126,270,306)

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2017 v 2016

2017 2016
Vienen... Q (48,673,879) Q (126,270,306)
" FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES - i W
DE FINANCIAMIENTO:

Adquisicién de préstamos bancarios 617,630,234 665,896,466

Aumento neto en obligaciones financieras 19,238,735 67,696,202

Amortizacion de préstamos bancanos (594,067,973) (571,239,437)

i "~ Pagode dividendos™ Ve e e a0 2 B e R B I B e T e
Efectivo neto obtenido de

las actividades de financiamiento 21,408,745 143,538,648

AUMENTO NETO DE EFECTIVO (27,265,134) 17,268,342
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

al inicio del afio 71,474,888 54,206,546
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

al final del ano (Nota 4) Q 44 209,754 Q 71,474,888

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.

10
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

‘Al 31 de diciembre de 2017 y las correspondientes al 31 de diciembre de 2016

1t ‘Breve historia de la Compania

- COMERCIAL-ADMINISTRADORA, S. A,

Comercial Administradora, S. A. (la “Compania”) fue constituida por tiempo
indefinido bajo las leyes de la Repulblica de Guatemala el 23 de mayo de 1994. Su
actividad principal es otorgar financiamiento por medio de contratos de préstamos
fiduciarios, prendarios e hipotecarios y bajo la figura de arrendamiento financiero con
opcidn de compra.

por la Administracion el 31 de enero de 2018 y 25 de enero de 2017 respectivamente.
Estos estados financieros deben ser presentados para su aprobacion definitiva a la
Asamblea de Accionistas de la Compania. La Administracion espera que sean
aprobados sin modificaciones.

2. Unidad monetaria

La Compariia mantiene sus registros contables en gquetzales (Q), moneda oficial
de la Republica de Guatemala, la cual al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se cotizaba
con relacién al délar de los Estados Unidos de América al Q 7.34 y Q 7.52 por
US$ 1.00, respectivamente.

3 Bases de presentacion y principales politicas contables

(a) Bases de presentacion

Las politicas y practicas contables utilizadas por la Compania, estan de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera -NIIF, las cuales requieren
gue la Administracién efectle ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros
y para efectuar las revelaciones que se requiere presentar en los mismos. Aun cuando
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracién considera que las
estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias. -

(b) Principales Politicas contables

L Efectivo y equivalentes de efectivo

~~ " Comprende saldos de efectivo en caja, depésitos bancarios en moneda nacional,
moneda extranjera e inversiones a corto plazo altamente liquidas cuyo vencimiento es
~igual o inferior a tres meses.
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. Arrendamfenfos -fman 1er0S

La determinacién de si un acuerdo es, o contiene un arrendamiento financiero,
se basa en el fondo econémico del acuerdo. La Compama evalla si el cumplimiento del
acuerdo depende del uso del activo especifico y si el acuerdo implica un derecho de
uso del activo.

(i) Calidad de arrendadora

I_a compania asume su cahdad de arrendadora cuando flrma contratos de

arrendamientos a través de los cuales, transfiere sustancialmente los riesgos vy
beneficios sobre la propiedad del activo arrendado.

La Compania reconoce en su estado de situacién financiera, los activos que
mantiene .como__arrendamientos financieros..como  “Inversién _en Arrendamiento
Financiero” por un importe igual al de la inversién neta en el arrendamiento.

La Gompania reconoce los ingresos financieros relacionados, con base en una
pauta que refleja, en cada uno de los ejercicios, un tipo de rendimiento constante sobre
la inversidn financiera neta que ha realizado en dichos arrendamientos financieros.

jii. Cartera de Créditos

Los créditos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro
menos las pérdidas por deterioro. Las pérdidas por deterioro se registran a través de la
provision para cuentas de dudosa recuperacién. No se acumulan intereses sobre
aquellos préstamos cuyo capital o intereses estén atrasados por méas de 60 dias.

Cuando un crédito se clasifica en estado de no-acumulacion de intereses, el
interés acumulado por cobrar hasta dicha fecha se mantiene como tal en el balance
general y los intereses generados a partir de ese momento no se registran.

V. Activos por arrendar

Los activos por arrendar se contabilizan al costo, cuando se cumplen tres
condiciones:

a) Se firma contrato legal por la inversién en-un arrendamiento financiero por
todas las partes involucradas (Deudor, codeudor y notario) durante el periodo
corriente.

b) Que la renta inicial esté cancelada y

12




nticipado.

Los gastos anticipados .incluyen, .seguros. pagados por .anticipado, gastos
pagados por anticipado, en moneda nacional y extranjera y depdsitos en garantia.

Vi. Operaciones entre companias relacionadas

Las ventas y compras entre comparias relacionadas son efectuadas a precios
weee....de_mercado.normales. Las cuentas por_cobrar.y por.pagar.a partes relacionadas no
tienen garantias, y si generan intereses cuando se trata de operaciones de crédito; y
son recuperables o pagaderas en efectivo. Los plazos de vencimiento de las cuentas
por cobrar y por pagar a partes relacionadas se extienden dependiendo las condiciones
0 negociaciones, hasta 180 dias contados a partir de la fecha de emision de las
respectivas facturas y hasta 15 afos contados a partir de la fecha de emisién de los
____respectivos documentos de crédito, éstas no estan sujetas a ningin descuento por
pronto pago y son recuperables o pagaderos, en otras monedas diferentes de la
moneda funcional.

Durante los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compafiia no
ha registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperaciéon de las cuentas por
cobrar a companias relacionadas.

vii.  Activos disponibles para la venta

Corresponden a bienes muebles e inmuebles adjudicados en pago de cartera de
créditos y cuentas por cobrar de arrendamiento financiero. Estos bienes se contabilizan
al costo menor entre la relacion del saldo de capital mas intereses insolutos y el valor
de avallo.

A la fecha del balance, la Compania estima el valor razonable o de realizacién
de estos activos, y reconoce como gasto en el estado de resultados los montos
registrados en exceso sobre los valores de realizacién estimados.

viii. ~ Mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras

El mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras se registran al costo de adquisicion
neto de la depreciacion y amortizacion acumulada y pérdidas por deterioro. Las
‘mejoras que extienden la vida de los activos, son capitalizadas y los gastos de
reparacion y mantenimiento son cargados a los resultados del ano en que se incurren.

El valor residual de los activos depreciables, la vida Util estimada y los métodos
de depreciacion son revisados anualmente por la administracién y son ajustados
cuando resulte pertinente, al final de cada arfio financiero.

13




“periodo por este concepto se contabiliza como gasto en el resultado del afo. Al'31 de

-as—deprecia B eprec:ab[es son
—aplicadasdirectamente a 1% réstltados del afo {RSe- caiculan bajo el método-delinea
-recta con base en la vida Util estimada para cada tipo de activo, como se detalla a
continuacion:

Descripcion Vida util estimada
Mobiliario y equipo 5 anos
Vehiculos 5 anos
s T EqUIpOde CémpUtO - < == e e 2 el D T e 3 aﬁOS e e et
Mejoras a propiedad arrendada 5 anos
iX. Obligaciones financieras, préstamos y cuentas por pagar

Despues del reconocimiento inicial, las obligaciones financieras, préstamos por
pagar, las_cuentas por pagar.y gastos acumulados, son medidos al costo_amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Compafia reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando el pasivo financiero se da de
baja asi como a través del proceso de amortizacion.

¥ Provisiones

Se reconoce una provisién en el balance general cuando se tiene una obligacién
legal o implicita, como resultado de acontecimientos pasados y es probable que se
requieran recursos de los beneficios econdmicos para cancelar la obligacién, y puede
estimarse razonablemente.

(i) Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacion de los estados financieros de la Compafia requiere que la
Administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan las cifras
informadas de ingresos, gastos, activos y pasivos y las divulgaciones
correspondientes, asi como la divulgacién de pasivos contingentes. Sin embargo, la
incertidumbre acerca de tales juicios, estimaciones y supuestos podria derivar en
situaciones que requieran ajustes de importancia relativa sobre los valores registrados
de los activos y pasivos en periodos futuros.

Xi. Indemnizaciones laborales

De acuerdo con el Codigo de Trabajo de Guatemala, la Compania tiene la
obligaciéon de pagar indemnizacién a sus empleados sobre la base de un mes de
sueldo mas la parte proporcional de aguinaldo y bono 14 por cada afio de trabajo, a los
empleados que despida bajo ciertas circunstancias.

La Compania es responsable por este pasivo laboral y el total pagado durante el

diciembre de 2017 y 2016, el pasivo registrado por la Compariia por este concepto
ascendia a Q 1,050,000 para ambos anos. (Ver nota 16 ¢)

Marle an1a Pojanco Lgpez

Abogaaa y Nétatia L



El Impuesto Sobre la Renta pruede ser el :mpuesto corrlente y eI lmpuesto
diferido. El gasto de impuesto sobre la renta se registra en el estado de resultados.

(i) Corriente:

El Impuesto Sobre la Renta corriente es el impuesto que se estima pagar sobre
la renta gravable del ano, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del

anteriores. Si la cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los
anteriores, excede el importe a pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como
un activo.

La administracién de la Compafia opté por pagar el Impuesto Sobre la Renta de

-conformidad con el regimen- sobre las utilidades de-actividades lucrativas previsto en el

Decreto No. 10-2012, el cual consiste en aplicar a la renta imponible la tasa impositiva
del 25% para los anos 2017 y 2016.

(i) Diferido:

El Impuesto Sobre la Renta Diferido representa el monto de impuestos por pagar
y/o cobrar en anos futuros, que resultan de diferencias temporales en los saldos
financieros de activos y pasivos, los saldos para propésitos fiscales, utilizando las tasas
impositivas a la fecha del balance general. Se espera que estas diferencias temporales
se reversen en fechas futuras. Si se determina que no se podra realizar en anos futuros
el activo o pasivo de impuesto diferido, éste se reducira total o parcialmente.

Xiii. ~ Reconocimiento de ingresos
La Comparnia reconoce sus ingresos de la siguiente manera:
(i) Intereses sobre arrendamiento financiero:

Los ingresos por intereses sobre arrendamientos financieros se reconocen en el
estado de resultados durante la vida del contrato, conforme se devengan, tomando en
consideracion el método de interés efectivo.

(i) Cuotas de seguro para arrendamientos:

Los ingresos por cuotas de seguro relacionados con los intereses devengados y
cobrados por arrendamientos financieros se reconocen en el estado de resultados
durante la vida del contrato, conforme se devengan, en funcidon de las cuotas
mensuales definidas para cada arrendamiento.
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“por-la-Compariia-en-la-opetaciéirde seguros, fEstndole-a-los ingresos-porcuotas de — ——
seguro, los montos de gasto por seguro devengados por la Compafiia en funcién de los
riesgos definidos en las pélizas de seguro contratadas con la entidad aseguradora para

cubrir los contratos de arrendamiento respectivos.

(iii) Intereses sobre préstamos:

~—-Losintereses -sobre-los-créditos se -calculan -con-base en -el-valor-principal -
pendiente de cobro considerando las tasas de interés pactadas y se contabilizan como
ingresos bajo el método contable de acumulacién. Cuando un crédito se clasifica en
estado de no acumulacion de intereses, los intereses generados a partir de ese
momento no se contabilizan.

= (v} Interesespotmoratonos: e shiemise e - B i sdch e e s e

Los ingresos por mora se reconocen en el estado de resultados conforme se
perciben, estos se generan al momento de los atrasos en los pagos de las cuotas de
rentas mensuales.

(v) Comisiones iniciales por arrendamiento:

Son todos los ingresos que se producen al momento de formalizar un contrato.
Este se genera por el cobro de 1.70% sobre el valor del bien a financiar.

El valor de los ingresos iniciales, resulta de la diferencia de los ingresos por los
gastos iniciales cobrados a los clientes al momento de formalizar y del valor de las
comisiones pagadas a los asesores financieros.

(vi) Intereses por factoraje:

e Son los ingresos que se generan en descuento de documentos. Los intereses
sobre descuentos de documentos, son facturados al momento de cobrarlos y realizar el
desembolso.

xiv. Costo financiero —neto

El costo financiero neto comprende los costos financieros y otros gastos
financieros.

Los costos financieros comprenden el gasto de interés sobre préstamos y
obligaciones, pérdidas cambiarias y pérdidas por deterioro sobre activos financieros
. que se reconocen en resultados. Todo interés y otros costos incurridos con relacién a
préstamos y obligaciones se reconocen en resultados cuando se incurren utilizando el
método de tasa de interés efectiva.
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cuando se acumula, utilizando el método de tasa de interés efectiva.
xv.  Activos y pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se presentan a su valor equivalente
en quetzales utilizando la tasa de cambio que estaba en vigor en el mercado bancario

El diferencial de cambio, si hubiese alguno, que resulte al realizar la operacién y
la fecha de su cancelacién o la fecha del cierre contable se contabiliza contra los
resultados del ejercicio contable.

_xvi. _Transacciones en moneda extranjera

Las partidas monetarias en moneda extranjera se ajustaran por lo menos al final
de cada mes por su equivalente en moneda nacional, al tipo de cambio de referencia
que calcule y publique el Banco de Guatemala.

Por la variacién neta determinada en el mes de que se trate, se afectara sélo
una cuenta de resultados, la de gastos o la de productos segln corresponda. Dicha
variacién neta podra ser compensada, dentro del mismo periodo contable, con el saldo
acumulado al fin del mes anterior, en caso dicho saldo fuera de naturaleza distinta.

Las partidas no monetarias no se ajustaran por variaciones en el tipo de cambio.

Cuando se trate en monedas distintas al dolar de los Estados Unidos de
Ameérica, estas partidas se convertiran al equivalente de dichos délares y se ajustaran a
quetzales al tipo de cambio de referencia que calcule y publique el Banco de
Guatemala.

(c) Instrumentos financieros

Se conoce como instrumentos financieros a cualquier contrato que origine un
activo financiero en una entidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra. Los instrumentos financieros incluyen, entre otros, efectivo y
- equivalente de efectivo, operaciones de arrendamiento financiero, cartera de créditos,
obligaciones financieras, cuentas por pagar y préstamos bancarios.

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Compania es parte de los
acuerdos contractuales del correspondiente instrumento.

Los instrumentos financieros (activos y pasivos) se compensan cuando se tiene

el derecho legal de compensarlos y la administracién tiene la intencién de cancelarlos
- sobre una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.
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Un activo financiero se considera deteriorado si hay evidencia objetiva  que
indigue gue uno o mas eventos tuvieron un efecto negativo en los flujos de efectivo
futuros derivados de tales activos.

Una pérdida por deterioro con relacién a un activo financiero medido al costo
amortizado se calcula como la diferencia entre su valor en libros y el valor presente de

~los-flujos -de -efectivo -futuros -estimados -descontados--a-la-tasa -de -interés -efectiva -

original.

Una pérdida por deterioro con respecto a un activo financiero disponible para la
venta se calcula en relacion con su valor razonable corriente.

-~ Los activos financieros que son_individualmente significativos, se_evalilan en__

busqueda de deterioro en forma individual. Los activos financieros restantes se evaldan
colectivamente, en grupos que compartan las mismas caracteristicas de riesgos de
crédito similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del periodo. Las
pérdidas acumuladas con relacién a un activo financiero disponible para la venta que
fue reconocido previamente en el patrimonio se trasladan a los resultados del periodo.

Una pérdida por deterioro se reversa si tal reversién puede relacionarse
objetivamente a un evento que ocurra después de reconocer la pérdida por deterioro.
Para los activos financieros que se miden al costo amortizado y para los activos
financieros disponibles para la venta que sean valores de deuda, la reversién se
reconoce en los resultados del periodo. Para los activos financieros disponibles para la
venta que son valores de capital, la reversidon se reconoce directamente en el
patrimonio.

Activos no financieros

El valor en libros de los activos no financieros de la Compania, excluyendo el
impuesto diferido activo, se revisa en cada fecha de balance para determinar si hay
alguna indicacién de deterioro. Si hubiera dicho indicativo, se estima el monto
recuperable del activo. Para los activos con vidas indefinidas o que todavia no estin
disponibles para ser usados, el monto recuperable se estima a cada fecha de balance.

El monto recuperable de un activo o de la unidad generadora de efectivo es el
mayor entre su valor en uso y su valor razonable menos costo de venta.
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——-—descuentan asu valor presente utliizando una tasa de descuento antes -de- lmpues’[os—f e
que refleje la valuacién actual de mercado del valor del dinero.en.el tiempo.y los
riesgos especificos del activo. Para propdsitos de la prueba de deterioro, los activos se
agrupan en el grupo identificable de activos mas pequefio que genera entradas de
efectivo que son, en buena medida, independientes de los flujos de efectivo
devengados de otros activos o grupos de activos (una unidad generadora de efectivo).

oo Una pérdida_.por deterioro._se_reconoce.cuando.el valor en libros de un activo o
de su unidad generadora de efectivo excede su valor recuperable. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro
reconocidas con respecto a las unidades generadoras de efectivo se asignan para
reducir el valor en libros de cualquier activo asignado a la unidad o grupo de unidades
de manera proporcional.

Con respecto a otros activos, las pérdidas por deterioro reconocidas en per:odos
anteriores se evaluan en cada fecha de balance para determinar si existen indicativos
de que la pérdida ha disminuido o ha dejado de existir. Una pérdida por deterioro se
revierte si hubo un cambio en los estimados usados para determinar el monto
recuperable. Una pérdida por deterioro solamente se revierte hasta el punto en que el
valor en libros del activo no excede el valor en libros que habria sido previamente
determinado, neto de depreciacién o amortizacién, si no se hubiera reconocido la
pérdida por deterioro.

Pasivos financieros
(i) Reconocimiento y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros contemplados en el alcance de la NIC 39, son
clasificables como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
documentos y préstamos por pagar e instrumentos financieros derivados designados
como instrumentos de cobertura con una cobertura efectiva, segln sea apropiado. La
Compania determina la clasificacion de sus pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

La Compania reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor
razonable a la fecha de la aceptacion o contratacién del pasivo, mas los costos
directamente - atribuibles a la transacciéon en el caso de obligaciones financieras y
préstamas por pagar.

Los pasivos financieros de la Companhia incluyen cuentas por pagar, gastos
acumulados, préstamos bancarios, obligaciones financieras y otras cuentas por pagar.
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La medicidn subsecuente de los pasivos financieros depende de su clasificacién
como se describe a continuacidén:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados:

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen
-—pasivos-financieros mantenidos-para negociar que han sido-adquiridos-con el propdsito -
de negociarlos en un futuro cercano. Las ganancias o pérdidas resultantes de la
negociacion de estos pasivos financieros se reconocen en los resultados del afio en
gue se incurren.

(i) Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compariia cuando la obligacion

ha sido pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo
financiero es reemplazado por otro pasivo financiero, la Compania cancela el original y
reconoce un nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales
reemplazos de pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio en que
ocurran.

(d) Administracion integral de riesqgos

La Administracion integral de riesgos es el proceso de identificar, medir,
monitorear, controlar, prevenir y mitigar los riesgos de crédito, de contraparte, de
liquidez, de mercado, operacional, pais y otros inherentes a la Arrendadora, asi como
evaluar su exposicion total a los riesgos. La Administracién de riesgos comprende los
siguientes:

I Riesgo de crédito y de contraparte

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad de la
Comparnia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago y/o liquidacién
que debiera efectuar de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Compariia adquiri6 el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito y de contraparte, la- administracién de la
Compariia realiza una evaluacion de las condiciones financieras de sus clientes previo
a cada compromiso que involucre un riesgo de crédito; y monitorea periédicamente la
relacién de mora sobre la cartera total y las reservas registradas para cubrir el riesgo
de cobro de los deudores o emisores respectivos.
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e Hiesgo de liquidez- e - e

Es el riesgo de que la Comparia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por distintas causas como el deterioro de las cuentas por cobrar y otros.

Este riesgo es mitigado mediante politicas de IquIdez establemdas previamente
- por la ‘Administracion. :

iif. Rlesgo de mercado

La Arrendadora estd expuesta a los riesgos de mercado indicados a
continuacion:

a. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio representa el riesgo de que el valor razonable de los
flujos de efectivo futuros de instrumentos financieros fluctie como consecuencia de
variaciones en los tipos de cambios de monedas extranjeras. La exposicion de la
Compaiiia al riesgo de tipo de cambio se relaciona principalmente con sus actividades
operativas, es decir, cuando sus ingresos o gastos estan denominados en una moneda
diferente a la moneda de presentacién de la Compafia.

En Guatemala, el Banco Central de Guatemala es la entidad encargada de la
administracion del Sistema Bancario Nacional y de regular la paridad de la moneda
respecto al valor de otras monedas. Los tipos de cambio de compra y venta son
establecidos por las instituciones financieras autorizadas de acuerdo con la oferta y
demanda del mercado.

Al 31 de enero de 2018, fecha en la que la administracién de la Compania
aprobd los estados financieros, el tipo de cambio a esa fecha era de Q 7.35 por
US$ 1.00.

Como resultado de las operaciones que realiza la Compafia en monedas
extranjeras, estd expuesta al riesgo por tipo de cambio cuando los valores de sus
activos y pasivos estdn denominados en moneda extranjera y por lo tanto, su
evaluacién periddica, depende del tipo de cambio de la moneda extran]era vigente en el
mercado financiero, principalmente el délar estadounidense. :

El riesgo de tipo de cambio consiste en el reconocimiento de diferencias
cambiarias en los ingresos y gastos de la entidad, resultantes de variaciones en los
tipos de cambio entre las monedas funcionales o de operacién en los paises y la

___respectiva moneda extranjera. Este riesgo maximo depende de la posicion neta en

moneda extranjera.
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El riesgo de tasa de mteres es el riesgo decgu,e el valor de un instrumento
financiero pueda fluctuar significativamente como resultado de cambios en las tasas de
interés en el mercado.

Para reducir la exposicién al rlesgo de tasa de interés, la Compaiiia se asegura

que las transacciones de activos y paswos se contraten bajo condiciones similares y

__con_un margen que provea a la compania un adecuado retorno. Los detalles referentes

a las tasas de interés aplicables a los instrumentos financieros se revelan en sus
respectivas notas a los estados financieros.

iv. Riesgo tecnolégico

7 Es el riesgo de que la interrupcién, alteracién o falla de la infraestructura
tecnolégica, sistemas de informacién, bases de datos y procesos de tecnologia de
informacién provoquen pérdidas financieras a la Compafiia.

Para mitigar este riesgo, la Compariia tiene implementado un departamento de
seguridad informatica para la Administracion del Riesgo Tecnoldgico, que tiene por
objeto establecer los lineamientos para identificar, medir, monitorear, controlar, prevenir
y mitigar el riesgo tecnoldgico.

V. Riesgo operacional

Es la contingencia de que la Compania incurra en pérdidas debido a la
inadecuacion o a fallas de procesos, de personas, de los sistemas internos, o bien a
causa de eventos externos.

Para reducir la exposicién al riesgo operacional, la Compafia ha establecido
politicas y ha realizado el levantamiento de procesos en las diversas actividades y
operaciones, contandose con puntos de control en diferentes etapas, los cuales son
verificados por el area de control interno.

Vi. Riesgo pais

Es la contingencia de que la Compania incurra en pérdidas asociadas con el
ambiente econdmico, social y politico del pais donde el deudor o contraparte tiene su
domicilio y/o sus operaciones, incluye los riesgos soberano, politico y de transferencia.

Para mitigar el riesgo la Administracién de la Compania, realiza monitoreo y
seguimiento a los informes econdmicos, sociales y politicos del pais.
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- Al 31 de dlc:lembre de 201 7 y 2016, se mtegraba de la manera Sigmente

2017 2016
Caja
Depdsitos en transito Q 429,447 Q 115,158
Caja chica : 19,503 14,657
448,950 129,715
Bancos
Moneda local
Banco Industrial, S. A. 3,555,215 13,416,897
Banco G&T Continental, S. A. 1,091,370 2,808,056
Banco de Desarrollo Rural, S. A. 732,928 1 209 954
a0 - Banco Agromercantil = &= o0 e
de Guatemala, S. A. 339,466 427,515
Bac Reformador 68,913 742,449
Banco Internacional, S. A. 51,630 68,155
Banco Promerica 1,851 -
5,841,373 18,673,026
Moneda extranjera
Banco Industrial, S. A. 13,844,998 22,018,157
Woestrust Bank 12,012,563 1,002,938
Banco Promerica, S. A. 9,310,676 5,438,446
Banco G&T Continental, S. A. 1,091,144 4,148,545
Bac Reformador 1,078,592 1,858,401
Banco Agromercantil, S. A. 83,199 1,314,053
Mercom Bank 77,780 15,199,328
Allegiance Bank 71,102 94,706
Banco Internacional, S. A. 19,393 175,530
Banco Ficohsa Guatemala, S. A. 4,984 293,723
al 37,594,431 51,543,827
43,884,754 70,346,568
Equivalentes de efectivo b/ 325,000 1,128,320

c,dlyel Q 44209754 Q 71,474,888

al Estas cuentas en moneda extranjera corresponden al 31 de diciembre 2017 y
2016, a US$ 5,130,964 y US$ 6,852,592, respectivamente.

b/ Al 31 de diciembre de 2017, corresponde a pagarés endosados a nombre de
h Comercial Administradora; S:"A-—Al'31 de diciembre de 2016, corresponde a un
certificado de depésito por US$ 150,000, el cual devengd una tasa de interés
anual del 3.25% capitalizable mensualmente con fecha de venCImlento en

= 5 febrero de 2017_____________________.. A - -
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encuentran en los rangos siguientes:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la compafia tenia disponibles recursos
financieros por la suma de Q 32,912,009 y Q 63,805,325, respectivamente;
relacionados - con -contratos -de -préstamos - suscritos para ser-utilizados - sin
ninguna restriccion como capital de trabajo cuando la Administracién lo
considere conveniente. [Ver nota 13 incisos a), b) y d)]

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existian restricciones de uso sobre los
saldos de efectivo y equivalentes de efectivo. Con excepcidn de una cuenta de
tipo monetario, utilizada para la recoleccién de fondos para la atencién a la
obligacion contraida con BIO (Belgian Investment Company for Developing
Countries), por un monto de Q 1,044,107 y Q 1,085,907 respectivamente.

Inversidn en arrendamiento financiero -Neta

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integraba de la siguiente manera:

2017 2016

Pagos minimos a cobrar por:

Arrendamiento financiero d/ Q 801,881,930 Q 743,940,552
Menos-
Ingresos no devengados (166,575,427) (157,653,502)
Inversién en cuentas por cobrar
por arrendamiento financiero d/ 635,306,503 586,287,050
Menos -
Provisién de cuentas de B
dudosa recuperacion al/ (15,731,122) (15,034,368)
Total inversiones en arrendamiento
financiero a,bl, ely ff Q 619,575,381 Q 571,252,682

Inversiéon en arrendamiento
____financiero a corto plazo

Inversién en arrendamiento
financiero a largo plazo (o355 ) 411,954,676 Q 383,228,213

devenga-un mteres'basado -en-las-

ectivo- 'e rentastaheen
—tasas—diarias— deterrhiod%ﬁ%‘sﬁlb? q&é%‘éﬁ%gagorresponmentes las—cuales—se

(207,620,705) _ (188,024,469)

2017 2016
Cuentas monetarias
Moneda Nacional 0.10%-1% 0.10% - 1%
Moneda Extranjera O 20% -1% 0 20% - 1%
Tt CuentaS’deAhOﬂ‘O S = e i e e e = = T T e e e
Moneda Nacional N/A N/A
Moneda Extranjera 0.50% - 1.2% 0.50% - 1.2%

- _f___'_
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A3 de diciembre-de 2017y 2016 la inversién-neta-en-cuentas-por-cobrar-de—
———————grrendamiento -financiero —incluye--saldos—en-—moneda-—extranjera-—por———————
US$ 40,043,987 y US$ 35,995,784, respectivamente.

b/ Los contratos de arrendamiento financiero devengan tasas de interés anual que
oscilan entre 12.13% y 14.34% para €l ario 2017 y entre 12.02% y 14.56% para
el ano 2016.

c/ La inversidn neta en cuentas por cobrar arrendamiento financiero a largo plazo
==eseessees o representa-la-porcion-de los-saldos-de negocios-que tienen vencimientos-a-mas—
de doce meses.

d/ El detalle de las recuperaciones de las inversiones en arrendamientos
financieros es la siguiente:
2017 2016
St - aie s enversionineiaterramendamienfor SeEe S Sl e nere TR el e L B
con vencimiento:
Hasta un ano Q 212,892,229 Q 192,972,942
Entre 1 y 5 anos 422,414,273 393,314,108

Q 635,306,502 = Q 586,287,050

Inversidn bruta en arrendamiento
con vencimiento:
Hasta un afo Q 284,903,851 Q 259,518,270
Entre 1y 5 afos 516,978,079 484,422,282
Q 801,881,930 Q 743,940,552

el Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 los saldos de inversion neta en
arrendamiento financiero incluye US$ 25,412,251 y US$ 19,648,237,
respectivamente, que se otorgaron como garantia de préstamos bancarios
recibidos.

f/ Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 cuentas por cobrar vencidas (lenta
recuperacion) por varios conceptos se encuentran en cobro administrativo
ascienden a Q 1,529,857 y Q 1,429,650; y en cobro judicial Q 1,111,865 y
Q 1,079,640, respectivamente.

a/ Los movimientos de la provisién para cuentas de dudosa recuperacién, en el
periodo se desglosan a continuacién:

2017 2016
Movimiento de provision cuentas
de dudosa recuperacion:

Saldo al inicio del afio Q 15,034,368 Q 14,203,835
. Mas_(menos) - Bl VA e N S U
Cargos del afio 2,200,000 2,200,000

Créditos aplicados en el afo (1,503,246) (1,369,467)

—— . Saldoalfinal del afio Q 15731122 . Q 15034368
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~ AI31 de dicjembre GeZpI T} 2916 se ntdgraban asi:

moneda

extranjera

ascendian

410890745 . -

a

§ <R 2017 2016
Total Préstamos: GOUldU E
Fiduciarios a/ (| 80,883,150 Q 83,470,396
' : Registro del Mercado
Moros = | ge Yaleese Poreomgian o =
~ Cartera de créditos a
corto plazo (63,575,479) (69,865,957)
Cartera de créditos a largo plazo Q 17,307,671 Q 13,604,439
al Los préstamos fiduciarios devengan una tasa anual de interés promedio que
oscilan-entre 11.97% y-14.97%-para el ano-2017-y-a-un-promedio que oscila -
entre 12.99% y 14.66% para el afno 2016, y tienen plazos de vencimiento de 2 a
120 meses, para ambos afios. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Compariia
registro Q 43,671,396 y Q 34,577,109 por operaciones de factoraje
respectivamente.
El saldo de la cartera de créditos incluye montos en moneda extranjera por
US$ 3,526,407 y US$ 4,459,281, respectivamente.
i Otras cuentas por cobrar
Al 31 de diciembre 2017 y 2016, corresponden a:
2017 2016
Impuestos por cobrar -
Impuesto de Solidaridad — ISO Q 21,412,932 Q 17,383,716
Impuesto al Valor Agregado — 2,627,984 6,901,915
Impuestos Sobre la Renta cobrar
- ISR 1,450,202 1,672,545
25,491,118 25,958,176
Impuestos acreditables (Nota 19) (2,502,143) (3,585,992)
22,988,975 22,372,184
Cuentas por cobrar clientes b/ 12,596,666 11,097,608
Otras cuentas por cobrar cl/ 3,653,306 7,141,068
Cheques rechazados d/ 314,440 181,012
Cuenta por cobrar ISCV 252,233 246,059
Seguros por liquidar 129,302 H b ks
Promocionales 60,118 40,028
- el Ll - al Q 39995040 Q
a/ Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los saldos de otras cuentas por cobrar en

US$ 896505 y US$ 1,887,138,

respectivamente.

Marleok Ik
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8.

—Al=31=diciembre
corresponden-a-facturacion-efectuada a-clientes-por-rentas contractuales,-cuyo——

pago efectivo alin no.se ha percibido.

Al 31 de diciembre de 2017, son saldos de otras cuentas por cobrar no
habituales.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los saldos de cheques rechazados incluyen

__montos _en moneda extranjera que ascienden a US$ 21,637 y US$ 12,524,

respectivamente; dichas operaciones de cheques rechazados se solventaron en
el mes de enero y febrero del afo inmediato siguiente. Las otras operaciones
corresponden a los cheques rechazados en moneda local.

Activos por arrendar

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compania tiene activos adquiridos para
arrendar en los meses posteriores y se detallan a continuacion:

2017 2016
Vehiculos Q 2,817,475 Q 2,933,498
Equipo de Comunicacién 751,401 1,889,344
Lotes para la venta 193,678 193,678
Maquinaria industrial 1,384,818 2,332,620
Tecnologia, aviacion - 633,968
a/ Q 8141372 - Q 7,983,108

Esta cuenta correspondia a montos en US$ ddlares, al 31 de diciembre de 2017
y 2016, cuyo equivalente en dicha moneda asciende a US$ 234,795 y
US$ 140,005, respectivamente.

Gastos anticipados

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 los estados financieros incluyen los

siguientes saldos:

2017 2016
Seguros anticipados Q 11,724,803 Q 11,921,998
Gastos pagados por anticipado 2,742,749 1,942,502
Depdsitos en garantia 14,719 17,737

Q 14,482,271 Q 13,882,237
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La Compama reahza \ T
relacionadas. Al 31 de d|Clemorgl%%gﬁﬁ? \
siguientes saldos:

Compamas re amona 2

R .______f P S— R e S
: E5'. s:gnmcatlvas con compafiias
0 gqgg.é’stados financieros incluyen los

2017 2016
Cuentas por cobrar -
B iz s TP 2 e o Tp vs 90 90 [= 8 Gl e Aot B oo e e Ao IR S 1 M S SN D S s i WS

Salvador a  Q 42,313,864 Q 20,209,739
Arrend Leasing, S. A. — Honduras al 34,603,918 20,537,136
Arrend Leasing, S. A. — Nicaragua  a/ 18,972,502 18,768,529

Arrend Leasing, S. A. — Panama al 2,445,299 -

Arrend Leasing, S. A. — Costa Rica a/ 194,742 -
o3 - SR s i ——Q-—--—-98530325-_ Q- 59,515,404

al La relacién de Comercial Administradora, S. A., con las companias relacionadas
es de tipo “Afiliadas”, en donde cada entidad social tiene su propio capital, sin
que ninguna participe en el capital de la otra.

A continuacion un resumen de las transacciones efectuadas con compariias

relacionadas:

2017 2016
Ingresos

Arrend Leasing, S. A. — Honduras Q 2,386,950 Q 1,872,841
Arrend Leasing, S. A.de C. V. —El

Salvador 1,909,803 445,800
Agencia Independiente de Seguros

y Fianzas, Arrend, S. A. 1,841,549 2,176,127
Arrend Leasing, S. A. — Nicaragua 1,740,785 2,023,816
Arrend Leasing, S. A. — Panama 115,984 -
Arrend Leasing, S. A. — Costa Rica 26,068 -

Q 8,021,139 = O 6,518,584

11.  Activos disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2017, corresponden a:

Al 31 de diciembre de 2017:

Costo original

Valor de realizacién

Inmuebles @l 5,823,884 Q 4,230,069
Vehiculos 2,636,266 2,636,266
Magquinaria Industrial 134,009 1,727,824
Mobiliario y Equipo = 13,186 73,136
Q 8,667,295 Q 8,667,295
=T Al'31dediciembrede 2016 Q

6 ,071':0]757 o Q e A 0‘;‘571'”2'_"‘7' G
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12.——Mobiliariozvehiculos equipo-yv-mejcras

El_detalie dél mobiliarilok,w\;ehl’culos, equiEo y n;e]oras, al 31 dewc“i_]aé.mbre de 2017
y 2016, es el siguiente: - e

Al 31 de diciembre

2017:
Saldo Bajas y/o
inicial Adiciones retiros Saldo final
= - tguipode computo= 5326291 ——1-166430——(163:585)———6-383-136——
Mejoras a la propiedad 3,605,290 72,868 (89,887) 3,588,271
Mobiliario y equipo 2,601,448 96,763 (72,527) 2,625,684
Vehiculos 1,340,281 507,046 - 1,847,328
Mobiliario, vehiculos
equipo y mejoras 12,867,310 1,843,107 (265,999) 14,444,418
— et s e i _..Menos_____.._____.__ e i e s et
Depreciaciones
acumuladas (9,789,199) (1,632,806) (265,987) (11,156,018)
Mobiliario, vehiculos,
equipo y mejoras —
Neto 3,078,111 3,288,400
Al 31 de diciembre
2016 3,591,242 (198,886) (314,245) 3,078,111

13.  Préstamos bancarios

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 los préstamos bancarios y otras entidades
son los siguientes:

2017 2016
Moneda Local -
Banco Industrial, S. A. a/ 80,154,521 78,419,890
Bac Reformador k/ 44.068,620 -
Banco G&T Continental, S. A. b/ 43,018,267 48,010,267
Banco Agromercantil de Guatemala, S. A. ¢/ 20,133,343 37,333,336
Banco Internacional, S. A. d/ 19,793,182 22,940,809
207,167,933 186,704,302
Moneda Extranjera-
Blue Orchard Finance, LTD e/ 73,447,700 75,221,300
Symbiotics, S. A. f/ 55,085,775 33,849,585
Oikocredit il 42,247 117 19,768,158
Mercom Bank al 29,379,080 30,088,520
Banco G&T Continental, S. A. b/ 22,500,040 3,008,850
————————El+fondo-Noruego—de-Inversién para
Paises en Desarrollo -Norfund h/ 18,361,925 26,327,455
Banco Industrial, S. A. al 14,017,155 45,089,541
— B V7] —— Q255,038,792 ——-—233;353;409 -
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b/

1 Q i255 038,792 Q 233,353,409
i 'A' g0 | 13,587,825 14,292,047

Banco Agromercantil %%,gléqﬁ'é’tgml }“er-ﬂr%as

SLA c/ 4,774,100 7,146,020
Banco Internacional, S. A. d/ % 7,365,419
Sociedad Belga de Inversién para los
--palses-en-vias-de desarrollo--BlO~-e Mo oo 6:268;439 = =
Westrust Bank International Limited m/ S 1,876,754
273,400,717 270,302,088
Total préstamos bancarios n/ 480,568,650 457,006,390
daMenos s Dt S aR nE ol b Aiisial vl e shied e B o
Porcién corriente (211 097 602) (189 480 481)
Porcién a Largo Plazo Q 269471,048 Q 267,525,909

Prestamos fiduciarios y tres lineas de crédito, con tasas de interés variable anual
entre el 6% al 7.25% con vencimientos entre el afio 2018 al 2024 para el afio
2017 y 2016, respectivamente, por los siguientes montos:

2017 2016
Banco Industrial, S. A.
Moneda local 80, 154.521 Q) 78,419,890
Moneda extranjera 14,017,155 45,089,541

Q94171606 123,509,431

i/ Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo era equivalente a
US$ 1,909,694 y US$ 5,994,252, respectivamente.

Préstamos fiduciarios y dos lineas de crédito, con tasas de interés variable anual
entre 6% al 8%, con vencimientos entre el afio 2018 al 2022, para el afio 2017 y
2016, respectivamente, por los siguientes montos:

2017 2016
Banco G&T Continental, S. A.
Moneda local 0 43018267 Q 48,010,267

Moneda extranjera i/ 22,500,040 3,008,850
: Q 65,518,307 Q- 51,019,117

i/ Al 31 de d|c:embre de 2017 y 2016, el saldo era equivalente a
US$ 3,065,400 y US$ 400 000 respectlvamente
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S crédito; con-tasas-de-interés-variable-
et 6 a1 5 conﬁvenmmlentos entre-el-ano-2018-al 2021;-para-el-afo- e
2017y 2016, respectivamente, por los siguientes montos:

2017 2016
Banco Agromercantil de Guatemala, S.A
Moneda local Q---20,133,343 - Q 37,333,336
= e __Monedarextramjera. o M oo | A 774 400 148020 5

Q 24,907,443 Q 44,479,356

I/ Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo era equivalente a US$ 650,422
y US$ 950,000, respectivamente.

. d/  Préstamos fiduciarios, con tasas de interés variable anual enire el 6.25% al 8%,

con vencimientos entre el afio 2018 al 2022, para el afo 2017 y 2016,
respectivamente, por los siguientes montos:

2017 2016
Banco Internacional, S. A.
Moneda local Q19793182 © Q) 22,940,809
Moneda extranjera i/ - 7,365,419

Q@ [ 19.793,182  Q 30,306,228

i/ Al 31 de diciembre de 2016, el saldo era equivalente a US$ 979,167.

e/ Préstamos prendarios en délares con una tasa de interés anual de 6.25% con
vencimiento en el afno 2020. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el saldo era
equivalente a US$ 10,006,500 y US$ 10,000,000, respectivamente.

1/ Préstamos en ddlares con Symbiotics, S. A. con una tasa de interés anual de
6.50% con vencimiento en el afio 2020. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el
saldo era equivalente a cuatro y tres pagarés por US$7,500,000 vy
US$ 4,500,000 respectivamente.

q/ Préstamo No. 002-0099948 en US$ délares, en cuenta corriente con preaviso,
con Mercom Bank, con una tasa de interés anual 6%, y vencimiento en agosto
de 2020. El saldo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 era equivalente a
US$ 4,000,000.

h/ Préstamo prendario en délares con The Norwegian Investment Fund for
Developing Countries -Norfund (en espanol El Fondo Noruego de Inversion para
---Paises-en-Desarrollo)-con una-tasa-de-interés-anual de-6%-con-vencimiento-en
el ano 2020. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el saldo era equivalente a
US$ 2,501,625 y US$ 3,500,000 respectivamente.
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HOJAS
restamosif&’jmros e‘n iéﬁi G
—de6:40%;{con er@:ﬁ“@ nt

oh-Oikocredit; con-Una tasa de-interés-anual — - —-————-
el gno2018-al~2022. El saldo-al-3ide

diciembre de 201[7 y 2016 eraegdivalerite a US$ 5,755,738 y US$ 2,628,000,
respectivamente, . oisero del Me-l—-f?-é?as .
i/ Linea de crédito en US ddlares con Banco Promerica, S. A., con una tasa de

interés anual del 6.25% con vencimiento en noviembre de 2018 y enero de 2017.
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo era equwalente a US$ 1,851,202 y
--.US$ 1,900,000 respectivamente..—.. .. SRR U

k/ Préstamo prendario en délares con Banco de América Central, S. A., con una
tasa de interés anual de 5.75% con vencimiento en diciembre de 2022. Al 31 de
diciembre de 2017 el saldo era equivalente a US$ 6,000,000.

o I/ Préstamo prendario en délares con Belgian Investment Company for DeveIOpmg
Countries, (en espariol Sociedad Belga de Inversién para los paises en vias de
desarrollo - BIO) con una tasa de interés anual de 6.74% con vencimiento en
julio de 2017. Al 31 de diciembre de 2016 el saldo era equivalente a
US$ 833,333.

m/  Préstamo fiduciario, con una tasa de interés anual de 5.50%, con vencimiento en
enero de 2017. El saldo al 31 de diciembre de 2016 era equivalente a

US$ 249,498.
n/ El detalle de las amortizaciones de los préstamos durante los préximos anos es
el siguiente:
2017 2016
2017 Q Q 164,357,464
2018 54,566,170 127,592,714
2019 168,436,676 85,181,805
2020 en adelante 257,565,804 79,874,407

Q 480,568,650 Q 457,006,390

14. Obligaciones financieras

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, las obligaciones financieras estan
representadas por Pagarés Financieros CASA y el saldo a esas fechas esta
conformado en Q 284,598,658 (incluyen US$ 21,509,000 devengan una tasa de interés
anual entre el 4% y 9.75%) y Q 265,359,923 (incluyen US$ 20,715,000 devengan una
tasa de interés anual entre el 3% y 9.75%), respectivamente.

Abogada y Nvtatia \_/



——se-detalla-a-continuacién:

AL31-de-diciembre-de '1201 7-y-2016-la-antigiedad-de-las- ob‘lrgacronbs financieras

AI 31 de diciembre de 2017 -

-,

©

Moneda Moneda
extranjera Local Total
Corto plazo -
'Hasta 6 meses Q 40,543,130 Q 26,553,000 67,096,130
S “De'6'meses a‘un‘ano === 3874093,940 = —-32,492,000 —==-70,985,940 -
79,037,070 59,045,000 138,082,070
Largo plazo -
De 1 a 5 anos 78,941,588 67,575,000 146,516,588
Q157,978,658 Q 126,620,000 284,598,658
Al 31 de diciembre de 2016 -
Moneda Moneda
extranjera Local Total
Corto plazo -
Hasta 6 meses Q 36,241,623 Q 28,762,000 65,003,623
De 6 meses a un ano 47,464,640 6,539,000 54,003,640
83,706,263 35,301,000 119,007,263
Largo plazo -
De 1 a5 anos 72,114,660 74,238,000 146,352,660
Q 155,820,923 Q 109,539,000 265,359,923
15.  Cuentas por pagar y gastos acumulados
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponden a:
2017 2016
Vendors al Q 19,129,268 Q 17,831,244
Ingresos por aplicar 9,326,964 7,104,898
Proveedores b/ 8,034,722 3,172,835
Bonificaciones 1,962,069 1,883,405
Prestaciones laborales c/ 2,462,174 2,359,440
Intereses 2,372,604 1,772,838
Impuestos por pagar 774,057 546,009
Seguros 59,124 91.315
- SEEEEO T M 120982 -0 —.34,761,884
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16.

Rég@s 0
“Proveedores de tlerfés’; Jos cus &S 56 #d

i .
erc ‘ :
24 quieren-con-el fin Gltimo-de- darios en-

arrendamiento, se dlstmguen de un proveedor normal, por su lmportanma
relativa. Su variabilidad no es predecible, y esa condicién es natural de la calidad
revolvente de las obligaciones adquiridas.

Los plazos de vencimientos de las cuentas por pagar y gastos acumulados se
extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de emision de los

--respectivos -documentos-o-facturas,-no- estan-sujetas-a-ninglin descuento por- - - .-

pronto pago, no generan intereses excepio intereses de mora y son pagaderas
en la moneda funcional de los estados financieros, excepto por la suma de
US$ 89,019 y US$ 55,797, respectivamente que es pagadera en otras monedas
diferentes de la moneda funcional.

- Al.31.de diciembre de 2017_y 2016, se incluyen entre las prestaciones laborales,

las provisiones para aguinaldo, bono 14, vacaciones, asi como estimaciones de
calculo para Indemnizaciones.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los saldos de cuentas por pagar y gastos
acumulados incluian montos en moneda extranjera por US$ 2,347,436 vy
US$ 1,014,613, respectivamente.

Otras cuentas por pagar

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponden a:

2017 2016
Cuentas por pagar varias al Q 3,196,546 Q 2,133,589
Provisiones presupuestadas b/ 2,527,063 913,374
Cuentas por pagar RH 944,436 754,033
Cheques caducados 101,242 57,743
Otras cuentas por pagar RH 13,180 16,323
Q 6,782,467 Q 3,875,062

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluyen provisiones de gastos por
mantenimiento.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluyen provisiones de gastos por
diferentes conceptos, que son ejecutados en el primer mes del periodo siguiente.
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-legal=

De acuerdo con los articulos 36 y 37 del Cédigo de Comercio de Guatemala, las

sociedades constituidas en Guatemala deberan separar anualmente como minimo el
cinco por ciento (5%) de la utilidad neta contable de cada ejercicio para formar la
reserva legal. Esta no podra ser distribuida en forma alguna entre los accionistas sino

hasta la liquidacién de la sociedad; sin embargo, la reserva legal podra capitalizarse

cuando exceda del quince por ciento (15%) del capital al cierre del ejercicio inmediato

.. anterior,.sin.perjuicio de seguir.reservando_ el cinco_por ciento (5%) anual mencionado_

anteriormente.

18.

Costo financiero —neto

19.

Por su naturaleza los costos financieros incurridos durante los anos terminados
__ el 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integran de la manera siguiente:

Intereses sobre préstamos bancarios
Intereses sobre pagarés financieros
Gastos bancarios y comisiones

Gastos generales vy de administracién

2017 2016
Q 27335010 Q 24,365,661
20,405,205 17,642,996
674,513 503,237
Q 48,415,628 Q 42,511,894

Los gastos de administracion incurridos por la Compania durante los anos
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, se integran asi:

Gastos generales

Gastos varios
Dietas
Publicidad y mercadeo

~ Alquileres

Comunicaciones
Servicios de cédmputo
Gastos de viaje

Otros gastos

Mantenimiento

2017 2016
Sueldos, salarios y prestaciones Q 19,388,802 Q 15,982,363
Honorarios, servicios y legales 3,920,919 5,474,407
2,918,191 1,434,191
Depreciaciones y amortizaciones 1,632,806 1,578,474
1,516.277 860,813
1,475,177 1,379,138
1,164,762 909,303
909,363 862,560
791,508 1,161 537
428,584 260,626
395,162 360,704
Entrenamiento y capacitacion 385,168 295,263
Ly 382,824 254,299
357,571 319,603
171,996 116,338

Papeleria y utiles
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; S&ye’la Renta de la Compama por los
afios terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, estan sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales. El derecho del Estado para efectuar la revision prescribe
por el transcurso de cuatro anos.

El gasto de impuesto difiere del que resultaria de aplicar la tasa correspond:ente

a la utilidad antes de impuesto segin-el detalle siguiente:— oo e o

2017 2016
Utilidad antes del Impuesto Sobre la Renta Q 26,105,559 Q- 27 861 131
Mas (menos) -

. Rentas No afectas (5,646,296) (3,848,016)
Rentasexgntas ... . .~ 0o 0okl o AR 38N (P 006 3)
Gastos no deducibles 3,957,311 2,800,476

Renta Imponible Q 9,758,193 Q. 13,873428
Tasa de impuesto 25% 25%
Impuesto Sobre la Renta corriente 2,439,548 3,468,356
Mas — Impuesto definitivo de ISR 1,480,418 1,135,542
3,919,966 4,603,898
Més (menos)-
Impuesto Sobre la Renta diferido al 62,595 117,636
Impuesto Sobre la Renta 3,982,561 4,721,534
Pagos definitivos de ISR (1,480,418) (1,135,542)
Impuestos acreditables (Nota 7) 2502143 (3,585,992)
Impuesto Sobre la Renta por Pagar Q - Q =

a/ El ingreso para los anos 2017 y 2016 por el Impuesto Sobre la Renta Diferido se
= detallan a continuacién:

2017 2016

Impuesto diferido neto pasivo al final del

ano Q 17357850 270,159
Menos- ; : :
Impuesto diferido neto pasivo al inicio del afo (270,159) (152,523)

Mas-

Ajustes financieros 159,176 -
Impuesto diferido gasto Q. . - 62595 .Q. 117,636

Matleny Jokana P
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—Compromisos y-contingencias

_importantes a nivel del interior. de la Replblica.de Guatemala. - .

La Comparnia ha suscrito contratos de arrendamiento por el uso del inmueble
donde operan sus oficinas centrales. El término de duraciéon de este contrato es de un
ano renovable.

En adicion Comercial Administradora, S. A., opté por abrir puntos de servicio en
el 2015 en las localidades de Cobén, Teculutan, Zacapa y Quetzaltenango, ciudades

El gasto por arrendamiento para oficinas centrales ascendié a Q 891,289 y
Q 889,602 y para Sucursales a Q 89,762 y Q 61,372, por los anos terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 20186, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Compariia tiene compromisos de compra

con proveedores (vendors) por colocacion de activos para arrendar por un monto de
Q 19,129,268 y Q 17,831,244, respectivamente.

Debido a que no hay una legislacion especifica que norme lo relativo al
arrendamiento financiero en instituciones no supervisadas por la Superintendencia de
Bancos de Guatemala, la Compania ha aplicado un método contable que puede diferir
de los criterios establecidos por la Superintendencia de Administracion Tributaria.

22. Conciliacién de cifras con libros legales

En la preparacion de los estados financieros de la Compania por los anos
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 se incluyen varios ajustes, que aunque
no se contabilizaron en los libros legales de la Compafia, si se consideraron para
presentar los estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera —NIIF.

El efecto de estos ajustes se presenta a continuacion:

Cifras expresadas en Quetzales

Registros Registros
Ano 2017 a/ legales Debe Haber NIIF'S
Activos 914,778,988 - - 914,778,988
Pasivos 817,391,250 3,733,426 2,586,511 816,244,335
Patrimonio 74,059,713 2,343,121 3,214,646 74,931,238
Resultados 23,328,025 1,725,600 2,000,990 23,603,415
914,778,988 7,802,147 7,802,147 914,778,988
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———continuacién:

élﬁfgﬂmﬂwep& c;I(gus‘[@!s ------- correspondlentes “se- deia!ian e

continuacion:

Provisién de Indemnizaciones
Utilidades Acumuladas
Provisién Honorarios
Ingresos
Impuesto sobre la renta diferido gasto
Cuentas por pagar
Utilidades Acumuladas
Ingresos percibidos no devengados
Ingresos
Cuentas por pagar

"\(-I.
A Debe Haber
Utilidades Acumuladas Q 2,343,121
Provision de Indemnizaciones 1,925,900
Provision Honorarios 1,667,295
Ingresos 1,466,221
Indemnizaciéon gasto 196,784
~Cuentas porpagar-———== ; G 1§ s D e i
Impuesto sobre la renta diferido gasto 62,595
Utilidades Acumuladas Q 3,214,646
Ingresos percibidos no devengados 1,466,221
Ingresos 1,185,768
Indemnizacion gasto 727,618
~-Provisién Indemnizaciones 3 —515:866
Cuentas por pagar 431,345
Impuesto Diferido 173,578
Gastos generales 87,605
Q 7,802,147 Q 7,802,147
Cifras expresadas en Quetzales
Registros Registros
Ano 2016 a/ legales Debe Haber NIIF'S
Activos 857,756,413 - - 857,756,413
Pasivos 762,304,450 2,918,204 1,887,272 761 273,518
Patrimonio 72,081,194 1,540,202 2,802,306 73,343,298
Resultados 23,370,769 1,303,403 1,072,231 23,139,597
857,756,413 5,761,809 5,761,809 857,756,413
b/ Al 31 de diciembre 2016, los ajustes correspondientes se detallan a

~————|mpuesto-Diferido
Provision gasto Indemnizaciones
Gastos generaies 7

S BB BNg e

Debe Haber
Q 1,629,699
1,540,202
1,235,878
1,185,768
117,635
52,627
Q 2,802,306
1,185,768
765,066
431,345
254 538
52,627
Q 5,761,809 -Q—
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percibidos no-devengados, reversion de provisidon para indemnizaciones, y registro de
impuesto sobre la renta diferido sobre diferencias temporarias.

La determinacién del monto de reserva legal para los afos terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016 es la siguiente:

2017 2016
sad PO Y S T S o % Utllldad ne«ta-c_’-f T e T T R £ Q* T ime o B 23’_3281025 ,,,_Q S— 23,_370,.769 . - —
Porcentaje de reserva legal 5% 5%
Reserva legal Q 1,166,401 Q 1,168,538

c/ Este monto corresponde a los registros contables de la Compafiia a la fecha
indicada en el inciso b/.

23. Exposicion a los riesgos

Riesgo de crédito
Exposicion al riesgo de crédito

El valor registrado de los activos financieros representa la exposicién maxima al
riesgo de crédito. La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de reporte es:

2017 2016
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) Q 44 209,754 Q 71,474,888
Inversién financiera (Nota 5) 619,575,381 571,252,682
Cartera de créditos (Nota 6) 80,883,150 83,470,396
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 39,995,040 41,089,075

Q 784,663,325 Q 767,287,041

La exposicion maxima al riesgo de crédito para cartera de créditos y la inversién
neta en arrendamiento financiero a la fecha de reporte es la siguiente:

2017 2016
Inversién financiera (Nota 5) i Q 619,575,381 Q- - 571,252,682
Cartera de créditos (Nota 6) 80,883,150 83,470,396
Mas provisién de cuentas incobrables
(Nota 5) 15,781,122 15,034,368

Q 716,189,653 Q@ 669,757,446




=

— exﬁésiéx’én F Sdito para Gartera de-crédites. y-la-inversion— =
neta-en arrendamiefto TinaRciers—a—ta— *ncﬁa de reporte por-tipo-de cliente “es- Ia T —-

qui . Re 1st:ro del Mercado !
siguiente: ] e i 0
2017 2016
Clientes menores——— Q 301,958,489 Q 286,271,721
Clientes mayores a/ 414,231,164 383,485,725

Q 716,189,653 . Q . 668,757,446

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el cliente mas significativo para la
Arrendadora tiene un saldo de Q 80,314,649 y Q 94,590,369, respectivamente, el cual
esta incluido en la cartera de créditos e inversiones.

al Los clientes mayores corresponden a transacciones de credito Y de
7 arrendamiento financiero con saldos mayores o igualesa Q 1,000,000. S

Pérdida por deterioro

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la antigiedad de la cartera de créditos y de
la inversion neta en arrendamiento es la siguiente:

Valores al 31-Dic-2017
Deterioro
[Ver estimacion para
cuentas incobrables

Registrado en nota 5 (g)]
Sin vencer Q FO7 636 52550 12,970,218
0-30 dias 3,689,477 1,013,149
31-60 dias 1,470,687 403,858
61-360 dias 2,824,762 775,695
Mas de un ario 568,202 568,202

Q 716,189,653 @ 15,731,122

Valores al 31-Dic-2016
Deterioro
[Ver estimacién para
cuentas incobrables

Registrado en nota 5 (q)]
Sin vencer - Q 663,191,344 - Q - 13,093,274
0-30 dias 3,126,291 855,967
31-60 dias 1,544,649 422 918
61-360 dias 1,697,805 464,852
Mas de un afio 197,357 197,357

e QB9 ST A6 GO D 034368
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- Riesgo-en-moneda-extranjera-

Monfo en US$

- La exposicién de la Compaiiia al riesgo de moneda exiranjera es el siguiente:

expresado en Total en Q
Afo 2017 Monto en Q Quetzales Q a/
ACTIVOS
... FEfectivoyequivalentes (Nota4) . 6,524,004 37,685,750 . . 44,209,754
Inversién arrendamiento 0
financiero (Nota 5) 325,307,222 294,113,878 619,575,381
Cartera de creditos (Nota 6) 54,982,503 25,900,647 80,883,150
Companias relacionadas
(Nota 10) - 98,530,325 98,530,325
- Otras cuentas por cobrar (Nota 7 -
y otras) 46,073,018 13,551,665 59,624,683
TOTAL ACTIVOS 432,886,747 469,782,264 902,669,011
Monto en US$
expresado en Total en Q
Ano 2017 Monto en Q Quetzales Q a/
PASIVOS
Préstamos bancarios (Nota 13) 188,599,353 291,969,297 480,568,650
Obligaciones financieras (Nota 14) 126,620,000 157,978,658 284,598,658
Cuentas por pagar (Nota 15 y otras) 31,887,569 19,015,880 50,903,449
TOTAL PASIVOS 347,106,922 468,963,835 816,070,757
Exposicién de la Compaiiia 87,847,191 818,429 88,665,620

al Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Comparnia en el registro de

sSus operaciones.

Monto en US$

expresado en Total en Q
Ano 2016 Monto en Q Quetzales Q a/
ACTIVOS

Efectivo y equivalentes (Nota 4) 18,800,483 52,674,405 71,474,888
Inversién arrendamiento

financiero (Nota 5) 300,487,714 270,764,968 571,252,682
Cartera de créditos (Nota 6) 49,927,103 33,543,293 83,470,396
Compairiias relacionadas

(Nota 10) - 59,515,404 59,515,404

~ " Otras cuentds por cobrar (Nota 7 s e
y otras) 41,732,468 21,221,952 62,954,420
=~ EATAL-BETINOS ——- 410,947,768 437,720,022 848,667,790

41
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Montoen US$

- "'_%\‘"M'Ré'gtistfro' afel_'M‘ffEf“"gi ! t ~expresadoen = TotalenQ
Ano 2016 A~ r=1~" Monto enats) Quetzales Q al/
PASIVOS

Préstamos bancarios (Nota 13) 186,704,297 270,302,093 457,006,390
Obligaciones financieras (Nota 14) 109,539,000 155,820,923 265,359,923
Cuentas por pagar (Nota 15 y otras) 31,004,994 7,632,052 38,637,046
T TOTALPASNOS . 8272480201 433755088 761,003,359
Exposicion de la Compafiia 83,699,477 3,964,954 87,664,431

al
sSus operaciones.

* Riesgo de tasa de interés

Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Compafiia en el registro de

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los instrumentos financieros que generan

Intereses, corresponden a lo siguiente:

Instrumentos financieros

Tasa variable 2017 2016
Activos financieros al Q 843,198,610 Q 785 713,370
Pasivos financieros (312,204,442) (329,554,570)
Tasa fija
Pasivos financieros (452,962,866) (392,811,743)
Q 78,031,302 - Q 63,347,057
al Los activos financieros se integraban de la siguiente forma:
= Instrumentos financieros
2017 2016
Efectivo y equivalentes de
efectivo (Nota 4) Q 44,209,754 Q 71,474,888
Inversiones en arrendamiento
financiero (Nota 5 f/) 619,575,381 571,252,682
Cartera de créditos
(Nota 6 a/) 80,883,150 83,470,396
Compainiias relacionadas
(Nota 10) 98,530,325 59,515,404
Q 843,198,610 Q 785,713,370
42
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Al 31 de d:cfemBn?ék?é‘EOql?Iw@‘t&dej vaﬂor razonable de los activos y pasivos
financieros, asi como su valor registra@eiasn el balance general, se presenia a
continuacion:

Valores al 31 de Diciembre de 2017

En libros Razonables
i T ey e G o IR L
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 44 209,754 Q 44 209,754
Inversién en arrendamiento
financiero (Nota 5) 619,575,381 765,046,436
Cartera de créditos (Nota 6) 80,883,150 90,102,290
Otras cuentas por cobrar-(Nota 7) .-39,995,040 - 39,995,040
Companias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 98,530,325 105,708,030
Q 883,193,650 Q 1,045,061,550
Pasivo financiero:
Préstamos bancarios (Nota 13) Q 480,568,650 Q 476,108,894
Obligaciones financieras (Nota 14) 284,598,658 288,402,940
Cuentas por pagar (Nota 15y otras) 50,903,449 50,903,449
Q 816070757 Q 815,415,283
Valores al 31 de Diciembre de 2016
En libros Razonables
Activo financiero:
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 71,474888 Q 71,474,888
Inversién en arrendamiento
financiero (Nota 5) 571,252,682 647,878,786
Cartera de créditos (Nota 6) 83,470,396 87,762,399
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 41,089,075 41,089,075
Companias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 59,515,404 63,850,964
Q 826,802,445 Q 912,056,112
Pasivo financiero:
Préstamos bancarios (Nota 13) Q 457,006,390 Q 407,878,419
Obligaciones financieras (Nota 14) 265,359,923 289,977,778
Cuentas por pagar (Nota 15y otras) 38,637,046 38,637,046
i Q 761,003,358 Q 736,493,243
44
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dministracién—efectut: siguientes -suposiciones para-estimar

-—-razonable de-cada categoria de-instrumento financiero en el balance general:

Efectivo y equivalentes, otras cuentas por cobrar, obligaciones financieras y
cuentas por pagar: Para estos instrumentos financieros su valor en los libros se
aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

Cuentas por cobrar por inversion neta en arrendamiento financiero y cartera de

.__.créditos: El valor_razonable .de_las..cuentas _por_cobrar_por_la_inversién neta en

arrendamiento financiero y cartera de créditos se determiné como el valor presente de

los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a tasas de interés de
mercado.

Préstamos bancarios y documentos por pagar: El valor razonable de los

____préstamos bancarios y documentos por pagar se determind como el valor presente de

los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a tasas de interés de
mercado.

(i) Tasas de interés utilizadas para determinar el valor razonable

Las tasas de interés utilizadas para descontar los flujos de efectivo estimados se
detallan a continuacion:

2017 2016
Inversion en arrendamiento
financiero — Neta 14.34% y 12.13% 14.56% vy 12.02%
Cartera de créditos 14.97%y11.97% 14.66%y 12.99%
Préstamos bancarios 7.67% Yy 6.52% 7.72%Yy 6.47%

Las estimaciones del valor razonable se efectian a una fecha determinada,
basadas en informaciones de mercado y de los instrumentos financieros. Estas
estimaciones, por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos de juicio
significativos, por lo tanto, no pueden determinarse con exactitud. Cualquier cambio en
las suposiciones puede afectar significativamente las estimaciones.

24. Reclasificaciones

~ Algunas de las cifras de los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y
2016, han sido reclasificadas para propoésitos de presentar los datos comparativos.

25. Compromisos y contingencias

Al 31-de diciembre de 2017-y-2016,-de-acuerdo a la respuesta de los asesores
legales Comercial Administradora, S.A., la Compania no tiene compromisos ni
contingencias que puedan afectar el desarrollo de las operaciones normales de la
Sociedad en Guatemala ! =i S AN
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

JUNTO CON

NUESTRO INFORME COMO
AUDITORES INDEPENDIENTES

Arévalo Pérez, Iralda
y Asociados, S.C.




Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S.C. - PKF

Contadores publicos y
consultores gerenciales

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea de Accionistas de
Comercial Administradora, S. A.

Informe sobre la auditoria de los Estados Financieros
Opinion

Hemos auditado el balance general adjunto de Comercial Administradora, S. A. (una
sociedad anénima constituida en la Republica de Guatemala), al 31 de diciembre 2018,
y los correspondientes estados de resultados, de movimientos del patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como un
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de
Comercial Administradora, S. A., al 31 de diciembre de 2018, asi como el resultado de
sus operaciones, los movimientos del patrimonio de los accionistas y sus flujos de
efectivo por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera —NIIF.

Fundamento de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de Contadores -IFAC. Nuestra
responsabilidad se describe con mas detalle en el parrafo de responsabilidad del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros. Somos independientes
de Comercial Administradora, S. A. de acuerdo con el Cédigo de Etica emitido por el
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores Profesionales —IESBA
junto con los requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en Guatemala; y hemos cumplido las otras responsabilidades éticas de
acuerdo con estos requisitos y el Codigo emitido por el IESBA.

Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opiniéon de auditoria.

Tel (502) 2332-8831 | (502) 2332-8832 | (502) 2363-1068 | (502) 2363-1078 | (502) 2363-1088
Fax (502) 2363-0568 | (502) 2363-0328 | Email: arevalo@pkfguatemala.com
PKF | 13 calle 2-60 Zona 10, Edificio Topacio Azul, Oficina 1202 | Guatemala 01010 | Guatemala, C.A

Arévalo Pérez, Iralda y Asociades, $.C. es una firma miembro de PKF International Limited, una red de firmas legalmente independientes y no acepta
ninguna responsabilidad por las acciones u omisiones de cualquier miembro individual o firma corresponsal o firmas.
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Base contable

Los estados financieros de Comercial Administradora, S. A., se preparan con base a
las Normas Internacionales de Informacién Financiera —NIIF, como se explica en la
Nota 3 a los estados financieros.

Parrafo de eénfasis que no constituye una salvedad

Como se menciona en la nota 1 a los estados financieros, Comercial Administradora,
S. A., es miembro de un grupo de compaiiias relacionadas y tiene transacciones y
relaciones importantes con los demés miembros del grupo. Debido a estas relaciones
es posible que los términos de estas transacciones no sean los mismos de aquellos
que resultarian de transacciones entre compaiiias totalmente desvinculadas.

Responsabilidad de la Administracion y del Gobierno Corporativo de Comercial
Administradora, S. A.

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacién
razonable de estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera —NIIF, incluidas en la Nota 3 a los estados financieros, asi
como el control interno que la Administracion considere necesario para permitir que la
preparacion de estos estados financieros, y que los mismos estén libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la Administracién es responsable de la
valoracién de la capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando este principio contable,
excepto si la Administracion tiene intencién de liquidar o de concluir sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

La Administracién a través del Gobierno Corporativo de Comercial Administradora,
S. A., es responsable de la supervision del proceso de preparacion de la informacién
financiera.

Empresa en funcionamiento

La administraciéon de Comercial Administradora, S. A. no ha identificado una
incertidumbre importante que pueda dar lugar a una duda significativa, sobre la
capacidad de Comercial Administradora, S. A. de continuar como empresa en
funcionamiento, por consiguiente no se revela ninguna incertidumbre en notas a los
estados financieros.

Con base en nuestra auditoria de los estados financieros de Comercial Administradora,
S. A. tampoco hemos identificado ninguna incertidumbre material.
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Responsabilidad del Auditor en relacion con la Auditoria de los Estados
Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto, estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y
para emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es
un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, siempre detectara un error
importante cuando existe.

Las incorrecciones pueden surgir de fraude o error y se consideran materiales si, de
forma individual o en su conjunto, pueda preverse razonablemente que van a influir en
las decisiones econdmicas que los usuarios tomen basandose en los estados
financieros. En el Anexo A, el cual es parte integral de este dictamen, estamos
incluyendo una descripcion detallada de las responsabilidades como Auditores
Independientes.

AREVALO PEREZ, IRALDA, Y ASOCIADOS S.C.
Firma Miembro de
PKF INTERNATIONAL LIMITED

o sy

Lic. Hugo Arévalo Pérez
Contador Pablico y Auditor
Colegiado No. CPA-5

FECHA ORIGINAL: Guatemala, C. A.
8 de marzo de 20189.

FECHA DE REEMISION: 2 de mayo de 2019, por la contabilizacién en el balance
general al 31 de diciembre de 2018, de los intereses, seguros y otros rubros integrados
en la renta total de los contratos de arrendamiento, los cuales seran reconocidos como
ingresos al momento de ser devengados.
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ANEXO A

AL INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria — NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a)

f)

Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon material en los estados
financieros, debidos a fraude o error, por consiguiente disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtuvimos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusién del
control interno.

Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de Comercial Administradora, S. A.

Evaluamos la adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la
Administracion.

Evaluamos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Administracién de
Comercial Administradora, S. A., del principio contable de empresa en
funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
que no existe incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones
que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de Comercial
Administradora, S. A. para continuar como una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacién razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno corporativo de Comercial
Administradora, S. A. en relacién con otros asuntos, el alcance y el momento de
realizacion de la auditoria planificada y los hallazgos significativos de la
auditoria, si los hubiere, asi como cualquier deficiencia significativa de control
interno que hubiésemos identificado en el transcurso de la auditoria.




a)
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También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo de
Comercial Administradora, S. A. una declaraciéon de que hemos cumplido los
requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia vy
comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las
que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.
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COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRAL

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

INGRESOS POR:
Arrendamiento financiero
Intereses sobre créditos
Oftros ingresos relacionados
Cuotas de seguros para arrendamiento
Intereses moratorios
Intereses por factoraje
Comisiones iniciales por arrendamiento
Total de ingresos

COSTO FINANCIERO -NETO (Nota 20)
Utilidad bruta

GASTOS DE OPERACION:
Gastos generales y de administracion (Nota 21)
Cuentas de dudosa recuperacion
Total de gastos de operacion

Utilidad antes de Impuesto Sobre la Renta

Impuesto Sobre la Renta (Nota 22)
Utilidad neta del afio

OTRO RESULTADO INTEGRAL
Participacién en resultados de Compaiiias
asociadas

Resultado integral del ano
Impuesto Sobre la Renta (Nota 22)
Corriente

Diferido gasto (Nota 22 a/)

Pagos definitivos de ISR

2018 2017
78,121,487 Q 74,286,097
15,025,039 10,814,258
12,304,232 7,464,563

8,495,548 9,043,044
6,294,060 5,129,408
5,969,641 4,185,436
3,036,653 3,117,908

129,246,660 114,040,714

(55,405,017) (48,415,628)
73,841,643 65,625,086

(39,866,463) (35,839,110)
(3,215,399) (2,200,000)

(43,081,862) (38,039,110)
30,759,781 27,585,976
(6,165,126) (3,982,561)
24594655 Q 23,603,415

(39,361) 2
24555294 Q 23,603,415
5,789,171 Q 2,439,548
369,503 62,595
6,158,674 2,502,143
6,452 1,480,418
6,165,126 Q 3,982,561

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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Por los*afds 'terminados el 3T & diciembre de 2018 vy 2017

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO -
Saldo al inicio y final del afio

RESERVA LEGAL (Nota 19)
Saldo inicial
Mas (menos) -
Traslado de utilidades acumuladas
anteriores
Saldo final

PRIMA EN ACCIONES
Saldo al inicio y final del afio

UTILIDADES ACUMULADAS
Saldo inicial
Mas (menos) -

Traslado de la utilidad del afio anterior
Dividendos pagados
Ajustes financieros
Traslado a reserva legal

Saldo final

RESULTADO INTEGRAL DEL ANO-
Saldo inicial
Mas (Menos) -
Traslado a utilidades acumuladas
Resultado integral del afio
Saldo final

Total patrimonio de los accionistas

2018 2017

Q 54,958,390 Q 54,958,390
6,586,747 5,420,346
1,179,365 1,166,401
7,766,112 6,586,747
11,467,275 11,467,275
1,918,826 1,497,287
23,603,415 23,139,597
(20,488,320) (21,392,251)
: (159,4086)
(1,179,365) (1,166,401)
3,854,556 1,918,826
23,603,415 23,139,597
(23,603,415) (23,139,597)
24,555,294 23,603,415
24,555,294 23,603,415

Q 102,601,627 _Q 98,534,653

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE OPERACION:

RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

Partidas en conciliacién entre utilidad neta del
afo y el efectivo neto aplicado a las
actividades de operacion

Provision de cuentas de dudosa recuperacion
Depreciaciones y amortizaciones

Bajas de activos fijos
Participacion en compaiiias asociadas
Ajustes financieros

Cambios netos en activos y pasivos-

Flujos de efectivo obtenidos por disminucién de
activos y aumento de pasivos-
Ingresos por devengar
Otras cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta diferido
Activos por arrendar

Flujos de efectivo utilizados por aumento de
activos y disminucién de pasivos-

Cartera de créditos

Companias relacionadas

Otras cuentas por cobrar
Gastos anticipados

Activos por arrendar

Activos disponibles para la venta
Impuesto sobre la renta diferido

Efectivo neto aplicado a las actividades
de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE INVERSION:

Adquisiciones de mobiliario, equipo y mejoras
Adquisicion de acciones en relacionadas

Efectivo neto aplicado a
las actividades de inversion

Van...

1de2

2018 2017
Q 24555294 Q 23,603,415
2,107,184 696,754
1,838,296 1,632,806
169,388 12
39,361 4
- (159,406)
28,709,523 25,773,581
592,374,733 }
62,343,255 12,266,403
369,503 =
g 2,835,736
655,087,491 15,102,139
(686,878,265) (46,432,208)
(67,448,406) (39,014,921)
(51,476,500) 1,094,035
(2,532,026) (600,034)
(2,013,663) :
(1,990,070) (2,656,783)
2 (96,581)
(812,338,930) (87,706,492)
(128,541,916) (46,830,772)
(4,920,777) (1,843,107)
(630,000) .
(5,550,777) (1,843,107)
Q (134,092,693) Q (48,673,879)

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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Por los afios teriminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

Vienen...

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Adquisicion de préstamos bancarios
Aumento neto en obligaciones financieras
Amortizacién de préstamos bancarios
Pago de dividendos

Efectivo neto obtenido de
las actividades de financiamiento

DISMINUCION NETO DE EFECTIVO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
al inicio del afio

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
al final del afio (Nota 4)

2018

2017

Q (134,092,693)

Q (48,673,879)

422,664,093 617,630,234
96,222,544 19,238,735
(377,048,564) (594,067,973)
(20,488,320) (21,392,251)
121,349,753 21,408,745

(12,742,940)

44,209,754

(27,265,134)

71,474,888

Q 31,466,814

Q 44,209,754

Las notas a los estados financieros deben leerse conjuntamente con estos estados.
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COMERCIAL ADMINISTRADORA, S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2018 v las correspondientes al 31 de diciembre de 2017

3 Breve historia de la Compaiiia

Comercial Administradora, S. A. (la “Compaiia”) fue constituida por tiempo
indefinido bajo las leyes de la Republica de Guatemala el 23 de mayo de 1994. Su
actividad principal es otorgar financiamiento por medio de contratos de préstamos
fiduciarios, prendarios e hipotecarios y bajo la figura de arrendamiento financiero con
opcion de compra.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017, fueron aprobados
por la Administracion el 13 de febrero de 2019 y 31 de enero de 2018
respectivamente. Estos estados financieros deben ser presentados para su
aprobacion definitiva a la Asamblea de Accionistas de la Compafiia. La Administracion
espera que sean aprobados sin modificaciones.

2. Unidad monetaria

La Compaiia mantiene sus registros contables en quetzales (Q), moneda oficial
de la Republica de Guatemala, la cual al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se cotizaba
con relacion al délar de los Estados Unidos de América al Q 7.74 y Q 7.34 por
US$ 1.00, respectivamente.

3. Bases de presentacién y principales politicas contables

(a) Bases de presentacion

Las politicas y practicas contables utilizadas por la Compaifiia, estan de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera -NIIF, las cuales requieren
que la Administracion efectie ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para
determinar la valuacién de algunas de las partidas incluidas en los estados financieros
y para efectuar las revelaciones que se requiere presentar en los mismos. Aun cuando
pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracién considera que las
estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.

(b)  Principales Politicas contables

I. Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprende saldos de efectivo en caja, depdsitos bancarios en moneda nacional,
moneda extranjera e inversiones a corto plazo altamente liquidas cuyo vencimiento es
igual o inferior a tres meses.

11
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La determinacion de si un acuerdo es, o contiene un arrendamiento financiero,

se basa en el fondo econémico del acuerdo. La Compaiiia evalia si el cumplimiento del
acuerdo depende del uso del activo especifico y si el acuerdo implica un derecho de
uso del activo.

(a) Calidad de arrendadora

La compafia asume su calidad de arrendadora cuando firma contratos de
arrendamientos a través de los cuales, transfiere sustancialmente los riesgos y
beneficios sobre la propiedad del activo arrendado.

La Compaiiia reconoce en su estado de situacion financiera, los activos que
mantiene como arrendamientos financieros como “Inversion en Arrendamiento
Financiero” por un importe igual al de la inversién neta en el arrendamiento.

La Compaiiia reconoce los ingresos financieros relacionados, con base en una
pauta que refleja, en cada uno de los ejercicios, un tipo de rendimiento constante sobre
la inversion financiera neta que ha realizado en dichos arrendamientos financieros.

iil. Cartera de Créditos

Los creditos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro
menos las perdidas por deterioro. Las pérdidas por deterioro se registran a través de la
provision para cuentas de dudosa recuperacion. No se acumulan intereses sobre
aquellos préstamos cuyo capital o intereses estén atrasados por mas de 60 dias.

Cuando un crédito se clasifica en estado de no-acumulacion de intereses, el
interés acumulado por cobrar hasta dicha fecha se mantiene como tal en el balance
general y los intereses generados a partir de ese momento no se registran.

iv. Activos por arrendar

Los activos por arrendar se contabilizan al costo, cuando se cumplen tres
condiciones:

a) Se firma contrato legal por la inversion en un arrendamiento financiero por
todas las partes involucradas (Deudor, codeudor y notario) durante el periodo
corriente.

b) Que la renta inicial esté cancelada y

c) Que la factura del proveedor se haya recibido con fecha del periodo.

12




V. Gastos anticipados

Los gastos anticipados incluyen, seguros pagados por anticipado, gastos
pagados por anticipado, en moneda nacional y extranjera y depdsitos en garantia.

Vi Cuentas por cobrar a compariias relacionadas

Las ventas y compras entre compaiiias relacionadas son efectuadas a precios
pactados entre las empresas del grupo. Las cuentas por cobrar y por pagar a partes
relacionadas no tienen garantias, y si generan intereses cuando se trata de
operaciones de crédito; y son recuperables o pagaderas en efectivo. Los saldos no
estan sujetos a ningln descuento por pronto pago y son recuperables o pagaderos, en
otras monedas diferentes de la moneda funcional.

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Compaifiia no
ha registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperacion de las cuentas por
cobrar a companias relacionadas.

vii.  Activos disponibles para la venta

Corresponden a bienes muebles e inmuebles adjudicados en pago de cartera de
creditos y cuentas por cobrar de arrendamiento financiero. Estos bienes se contabilizan
al costo menor entre la relacion del saldo de capital mas intereses insolutos y el valor
de avalto.

A la fecha del balance, la Compaiiia estima el valor razonable o de realizacion
de estos activos, y reconoce como gasto en el estado de resultados los montos
registrados en exceso sobre los valores de realizacién estimados.

viii.  Inversiones en asociadas

La Compaiiia registra sus inversiones al costo de adquisicién, y posteriormente
las mide por el método de participacion. Las Normas Internacionales de Informacion
Financiera — NIIF establecen que cuando se tiene una inversién superior al 20% del
capital pagado de la empresa emisora, se debe aplicar el método de participacion para
el registro de las inversiones o bien la consolidacion, el cual consiste en llevar sus
inversiones a su valor actual.

IX. Mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras

El mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras se registran al costo de adquisicion
neto de la depreciacién y amortizacion acumulada y pérdidas por deterioro. Las
mejoras que extienden la vida de los activos, son capitalizadas y los gastos de
reparacion y mantenimiento son cargados a los resultados del afio en que se incurren.

El valor residual de los activos depreciables, la vida atil estimada y los métodos

de depreciacién son revisados anualmente por la administracién y son ajustados
cuando resulte pertinente, al final de cada afo financiero.

13
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Las depreciaciones y 'amortizaciones sobré “18S activos depreciables son
aplicadas directamente a los resultados del ano y se calculan bajo el método de linea

recta con base en la vida util estimada para cada tipo de activo, como se detalla a
continuacion:

e —

Descripcion Vida util estimada
Mobiliario y equipo 5 afos
Vehiculos 5 afios
Equipo de cémputo 3 afos
Mejoras a propiedad arrendada 5 afios
3% Obligaciones financieras, préstamos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, las obligaciones financieras, préstamos por
pagar, las cuentas por pagar y gastos acumulados, son medidos al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Compafia reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando el pasivo financiero se da de
baja asi como a través del proceso de amortizacion.

Xi. Provisiones

Se reconoce una provision en el balance general cuando se tiene una obligacién
legal o implicita, como resultado de acontecimientos pasados y es probable que se
requieran recursos de los beneficios econémicos para cancelar la obligacion, y puede
estimarse razonablemente.

(i) Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacion de los estados financieros de la Compaiiia requiere que la
Administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan las cifras
informadas de ingresos, gastos, activos y pasivos y las divulgaciones
correspondientes, asi como la divulgacion de pasivos contingentes. Sin embargo, la
incertidumbre acerca de tales juicios, estimaciones y supuestos podria derivar en
situaciones que requieran ajustes de importancia relativa sobre los valores registrados
de los activos y pasivos en periodos futuros.

XIi. Indemnizaciones laborales

De acuerdo con el Codigo de Trabajo de Guatemala, la Compaiia tiene la
obligacion de pagar indemnizacion a sus empleados sobre la base de un mes de
sueldo mas la parte proporcional de aguinaldo y bono 14 por cada afio de trabajo, a los
empleados que despida bajo ciertas circunstancias.

La Compaiiia es responsable por este pasivo laboral y el total pagado durante el
periodo por este concepto se contabiliza como gasto en el resultado del afo. Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, el pasivo registrado por la Compaiia por este concepto
ascendia a Q 1,050,000 para ambos afios.

14




xiii.  Impuesto Sobre la Renta

El Impuesto Sobre la Renta, puede ser el impuesto corriente y el impuesto
diferido. El gasto de impuesto sobre la renta se registra en el estado de resultados.

(i) Corriente:

El Impuesto Sobre la Renta corriente es el impuesto que se estima pagar sobre
la renta gravable del afio, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del
balance general y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afos
anteriores. Si la cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los
anteriores, excede el importe a pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como
un activo.

La administracion de la Compaiiia opté por pagar el Impuesto Sobre la Renta de
conformidad con el régimen sobre las utilidades de actividades lucrativas previsto en el
Decreto No. 10-2012, el cual consiste en aplicar a la renta imponible la tasa impositiva
del 25% para los afios 2018 y 2017.

(ii) Diferido:

El Impuesto Sobre la Renta Diferido representa el monto de impuestos por pagar
y/o cobrar en afios futuros, que resultan de diferencias temporales en los saldos
financieros de activos y pasivos, los saldos para propésitos fiscales, utilizando las tasas
impositivas a la fecha del balance general. Se espera que estas diferencias temporales
se reversen en fechas futuras. Si se determina que no se podra realizar en afios futuros
el activo o pasivo de impuesto diferido, éste se reducira total o parcialmente.

xiv.  Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce sus ingresos de la siguiente manera:

(i) Intereses sobre arrendamiento financiero:

Los ingresos por intereses sobre arrendamientos financieros se reconocen en el
estado de resultados durante la vida del contrato, conforme se devengan, tomando en
consideracion el método de interés efectivo.

(i) Cuotas de seguro para arrendamientos:

Los ingresos por cuotas de seguro relacionados con los intereses devengados y
cobrados por arrendamientos financieros se reconocen en el estado de resultados

durante la vida del contrato, conforme se devengan, en funcién de las cuotas
mensuales definidas para cada arrendamiento.

15
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El ingreso por seguro que gg T CRIE nde a‘n la ganancia neta obtenida
por la Compaiiia en la operacion-de-seguros; res{at;t, a los ingresos por cuotas de
seguro, los montos de gasto por seguro devengados por la Compania en funcion de los
riesgos definidos en las pélizas de seguro contratadas con la entidad aseguradora para
cubrir los contratos de arrendamiento respectivos.
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(iif) Intereses sobre préstamos:

pendiente de cobro considerando las tasas de interés pactadas y se contabilizan como
ingresos bajo el método contable de acumulaciéon. Cuando un crédito se clasifica en
estado de no acumulacién de intereses, los intereses generados a partir de ese
momento no se contabilizan.

(iv) Intereses por moratorios:

Los ingresos por mora se reconocen en el estado de resultados conforme se
perciben, estos se generan al momento de los atrasos en los pagos de las cuotas de
rentas mensuales.

(v) Comisiones iniciales por arrendamiento:

Son todos los ingresos que se producen al momento de formalizar un contrato.
Este se genera por el cobro de 1.70% sobre el valor del bien a financiar.

El valor de los ingresos iniciales, resulta de la diferencia de los ingresos por los
gastos iniciales cobrados a los clientes al momento de formalizar y del valor de las
comisiones pagadas a los asesores financieros.

(vi) Intereses por factoraje:

Son los ingresos que se generan en descuento de documentos. Los intereses
sobre descuentos de documentos, son facturados al momento de cobrarlos y realizar el
desembolso.

XV. Costo financiero —neto

El costo financiero neto comprende los costos financieros y otros gastos
financieros.

Los costos financieros comprenden el gasto de interés sobre préstamos y
obligaciones, pérdidas cambiarias y pérdidas por deterioro sobre activos financieros
que se reconocen en resultados. Todo interés y otros costos incurridos con relacién a
préstamos y obligaciones se reconocen en resultados cuando se incurren utilizando el
método de tasa de interés efectiva.
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Los ingresos financieros comprenden el interés ganado en cuentas bancarias y
ganancias cambiarias que se reconocen en resultados. El interés ingreso se reconoce
cuando se acumula, utilizando el método de tasa de interés efectiva.

xvi.  Activos y pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se presentan a su valor equivalente
en quetzales utilizando la tasa de cambio que estaba en vigor en el mercado bancario
de divisas al final del afio (Ver Nota 2).

El diferencial de cambio, si hubiese alguno, que resulte al realizar la operacion y
la fecha de su cancelacion o la fecha del cierre contable se contabiliza contra los
resultados del ejercicio contable.

xvii. ~ Transacciones en moneda extranjera

Las partidas monetarias en moneda extranjera se ajustaran por lo menos al final
de cada mes por su equivalente en moneda nacional, al tipo de cambio de referencia
que calcule y publique el Banco de Guatemala.

Por la variacion neta determinada en el mes de que se trate, se afectara soélo
una cuenta de resultados, la de gastos o la de productos segun corresponda. Dicha
variacion neta podra ser compensada, dentro del mismo periodo contable, con el saldo
acumulado al fin del mes anterior, en caso dicho saldo fuera de naturaleza distinta.

Las partidas no monetarias no se ajustaran por variaciones en el tipo de cambio.

Cuando se trate en monedas distintas al délar de los Estados Unidos de
America, estas partidas se convertiran al equivalente de dichos délares y se ajustaran a
quetzales al tipo de cambio de referencia que calcule y publique el Banco de
Guatemala.

(c) Instrumentos financieros

Se conoce como instrumentos financieros a cualquier contrato que origine un
activo financiero en una entidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento
patrimonial en otra. Los instrumentos financieros incluyen, entre otros, efectivo y
equivalente de efectivo, operaciones de arrendamiento financiero, cartera de créditos,
obligaciones financieras, cuentas por pagar y préstamos bancarios.

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Compaiia es parte de los
acuerdos contractuales del correspondiente instrumento.

Los instrumentos financieros (activos y pasivos) se compensan cuando se tiene

el derecho legal de compensarlos y la administracion tiene la intencion de cancelarlos
sobre una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.
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Deterioro de activos finantcieros
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Un activo financiero .se-considera deteriorade si hay evidencia objetiva que

indique que uno o mas eventos tuvieron un efecto negativo en los flujos de efectivo
futuros derivados de tales activos.

Una pérdida por deterioro con relacion a un activo financiero medido al costo
amortizado se calcula como la diferencia entre su valor en libros y el valor presente de
los flujos de efectivo futuros estimados descontados a la tasa de interés efectiva
original.

Una pérdida por deterioro con respecto a un activo financiero disponible para la
venta se calcula en relacién con su valor razonable corriente.

Los activos financieros que son individualmente significativos, se evalian en
busqueda de deterioro en forma individual. Los activos financieros restantes se evalian
colectivamente, en grupos que compartan las mismas caracteristicas de riesgos de
crédito similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del periodo. Las
pérdidas acumuladas con relacién a un activo financiero disponible para la venta que
fue reconocido previamente en el patrimonio se trasladan a los resultados del periodo.

Una pérdida por deterioro se reversa si tal reversion puede relacionarse
objetivamente a un evento que ocurra después de reconocer la pérdida por deterioro.
Para los activos financieros que se miden al costo amortizado y para los activos
financieros disponibles para la venta que sean valores de deuda, la reversion se
reconoce en los resultados del periodo. Para los activos financieros disponibles para la
venta que son valores de capital, la reversion se reconoce directamente en el
patrimonio.

Deterioro de activos no financieros

El valor en libros de los activos no financieros de la Compaiiia, excluyendo el
impuesto diferido activo, se revisa en cada fecha de balance para determinar si hay
alguna indicacién de deterioro. Si hubiera dicho indicativo, se estima el monto
recuperable del activo. Para los activos con vidas indefinidas o que todavia no estan
disponibles para ser usados, el monto recuperable se estima a cada fecha de balance.

Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libros de un activo o
de su unidad generadora de efectivo excede su valor recuperable. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro
reconocidas con respecto a las unidades generadoras de efectivo se asignan para
reducir el valor en libros de cualquier activo asignado a la unidad o grupo de unidades
de manera proporcional.
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Pasivos financieros
(i) Reconocimiento y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros contemplados en el alcance de la NIC 39, son
clasificables como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
documentos y préstamos por pagar e instrumentos financieros derivados designados
como instrumentos de cobertura con una cobertura efectiva, segliin sea apropiado. La
Compariia determina la clasificacion de sus pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

La Compaiiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor
razonable a la fecha de la aceptacién o contratacion del pasivo, mas los costos
directamente atribuibles a la transaccion en el caso de obligaciones financieras y
préstamos por pagar.

Los pasivos financieros de la Compaiia incluyen cuentas por pagar, gastos
acumulados, préstamos bancarios, obligaciones financieras y otras cuentas por pagar.

(i) Medicion subsecuente de los pasivos financieros

La medicion subsecuente de los pasivos financieros depende de su clasificacion
como se describe a continuacion:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados:

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen
pasivos financieros mantenidos para negociar que han sido adquiridos con el propdsito
de negociarlos en un futuro cercano. Las ganancias o pérdidas resultantes de la
negociacion de estos pasivos financieros se reconocen en los resultados del afio en
que se incurren.

(iii) Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compafia cuando la obligacion
ha sido pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo
financiero es reemplazado por otro pasivo financiero, la Compaiiia cancela el original y
reconoce un nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales
reemplazos de pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio en que
ocurran.

(d)  Administracion integral de riesgos

La Administracion integral de riesgos es el proceso de identificar, medir,
monitorear, controlar, prevenir y mitigar los riesgos de crédito, de contraparte, de
liquidez, de mercado, operacional, pais y otros inherentes a la Arrendadora, asi como
evaluar su exposicion total a los riesgos. La Administracion de riesgos comprende los
siguientes:
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Es el riesgo de que el deudor emigor-de un ‘activo finariciero propiedad de la

Compaiiia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago y/o liquidacion
que debiera efectuar de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Companiia adquirio el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito y de contraparte, la administracion de la
Compaiiia realiza una evaluacion de las condiciones financieras de sus clientes previo
a cada compromiso que involucre un riesgo de crédito; y monitorea periddicamente la
relacion de mora sobre la cartera total y las reservas registradas para cubrir el riesgo
de cobro de los deudores o emisores respectivos.

ii. Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que la Compariia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por distintas causas como el deterioro de las cuentas por cobrar y otros.

Este riesgo es mitigado mediante politicas de liquidez establecidas previamente
por la Administracion.

il Riesgo de mercado

La Arrendadora esta expuesta a los riesgos de mercado indicados a
continuacién:

a. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio representa el riesgo de que el valor razonable de los
flujos de efectivo futuros de instrumentos financieros fluctie como consecuencia de
variaciones en los tipos de cambios de monedas extranjeras. La exposicion de la
Compaifiia al riesgo de tipo de cambio se relaciona principalmente con sus actividades
operativas, es decir, cuando sus ingresos o gastos estan denominados en una moneda
diferente a la moneda de presentacion de la Compaiia.

En Guatemala, el Banco Central de Guatemala es la entidad encargada de la
administracion del Sistema Bancario Nacional y de regular la paridad de la moneda
respecto al valor de otras monedas. Los tipos de cambio de compra y venta son
establecidos por las instituciones financieras autorizadas de acuerdo con la oferta y
demanda del mercado.

Al 13 de febrero de 2019, fecha en la que la administracién de la Compaiiia
aprobd los estados financieros, el tipo de cambio a esa fecha era de Q 7.74271 por
US$ 1.00.

Como resultado de las operaciones que realiza la Compaiiia en monedas
extranjeras, esta expuesta al riesgo por tipo de cambio cuando los valores de sus
activos y pasivos estdn denominados en moneda extranjera y por lo tanto, su
evaluacion periodica, depende del tipo de cambio de la moneda extranjera vigente en el
mercado financiero, principalmente el délar estadounidense.
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El riesgo de tipo de cambio consiste en el reconocimiento de diferencias
cambiarias en los ingresos y gastos de la entidad, resultantes de variaciones en los
tipos de cambio entre las monedas funcionales o de operacién en los paises y la
respectiva moneda extranjera. Este riesgo maximo depende de la posicion neta en
moneda extranjera.

b. Riesgo por variaciones en tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor de un instrumento
financiero pueda fluctuar significativamente como resultado de cambios en las tasas de
interés en el mercado.

Para reducir la exposicion al riesgo de tasa de interés, la Compafia se asegura
que las transacciones de activos y pasivos se contraten bajo condiciones similares y
con un margen que provea a la compania un adecuado retorno. Los detalles referentes
a las tasas de interés aplicables a los instrumentos financieros se revelan en sus
respectivas notas a los estados financieros.

iv. Riesgo tecnolégico

Es el riesgo de que la interrupcién, alteracion o falla de la infraestructura
tecnoldgica, sistemas de informacion, bases de datos y procesos de tecnologia de
informacion provoquen pérdidas financieras a la Compaiia.

Para mitigar este riesgo, la Compainia tiene implementado un departamento de
seguridad informatica para la Administracion del Riesgo Tecnoldgico, que tiene por
objeto establecer los lineamientos para identificar, medir, monitorear, controlar, prevenir
y mitigar el riesgo tecnoldgico.

V. Riesgo operacional

Es la contingencia de que la Compafia incurra en pérdidas debido a la
inadecuacion o a fallas de procesos, de personas, de los sistemas internos, o bien a
causa de eventos externos.

Para reducir la exposicién al riesgo operacional, la Comparia ha establecido
politicas y ha realizado el levantamiento de procesos en las diversas actividades y
operaciones, contandose con puntos de control en diferentes etapas, los cuales son
verificados por el area de control interno.

Vi Riesgo pais
Es la contingencia de que la Compaiia incurra en pérdidas asociadas con el
ambiente econdmico, social y politico del pais donde el deudor o contraparte tiene su

domicilio y/o sus operaciones, incluye los riesgos soberano, politico y de transferencia.

Para mitigar el riesgo la Administracion de la Compainia, realiza monitoreo y
seguimiento a los informes econdmicos, sociales y politicos del pais.
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Al 31 de diciembre de 2018 ¥ Z@ﬁﬁseﬂfﬁtéiger%ééﬁg?mﬁera siguiente:
2018 2017
Caja
Depédsitos en transito Q 215859 " Q0 429 447
Caja chica 24,621 19,503
240,480 448,950
Bancos
Moneda local
Banco G&T Continental, S. A. 16,404,194 1,091,370
Banco Industrial, S. A. 1,846,744 3:555,215
Banco Agromercantil
de Guatemala, S. A. 1,250,785 339,466
Banco de Desarrollo Rural, S. A. 988,229 732,928
Banco de América Central, S. A. 463,666 68,913
Banco Promerica 39,022 1,851
Banco Internacional, S. A. 25,743 51,630
21,018,383 5,841,373
Moneda extranjera
Westrust Bank 4,995 224 12,012,563
Banco Agromercantil, S. A. 3,387,868 83,199
Banco Industrial, S. A. 750,673 13,844,998
Banco G&T Continental, S. A. 613,556 1,091,144
Allegiance Bank 161,653 71,102
Banco de América Central, S. A. 137,820 1,078,592
Banco Promerica, S. A. 101,500 9,310,676
Banco Internacional, S. A. 48,604 19,393
Mercom Bank 5,986 77,780
Banco Ficohsa Guatemala, S. A. 5,067 4,984
al 10,207,951 37,594,431
31,466,814 43,884,754
Equivalentes de efectivo b/ - 325,000
c,dlyel Q 31466814 Q 44,209,754
al Estas cuentas en moneda extranjera equivalen a US$ 1,319,376 y

US$ 5,118,531, respectivamente.

b/ Al 31 de diciembre de 2017, corresponde a pagarés endosados a nombre de
Comercial Administradora, S. A.
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cl El efectivo depositado en cuentas bancarias devenga un interés basado en las
tasas diarias determinadas por los bancos correspondientes las cuales se
encuentran en los rangos siguientes:

2018 2017
Cuentas monetarias
Moneda Nacional 0.10% - 1% 0.10% - 1%
Moneda Extranjera 0.20% - 1% 0.20% - 1%
Cuentas de Ahorro
Moneda Nacional N/A N/A
Moneda Extranjera 0.50% - 1.2% 0.50% - 1.2%

d/ Al 31 de diciembre de 2017, la compaiiia tenia disponibles recursos financieros
por la suma de Q 32,912,009, relacionados con contratos de préstamos suscritos
para ser utilizados sin ninguna restriccion como capital de trabajo cuando la
Administracion lo considere conveniente. [Ver nota 14 incisos a), b) y d)]

el Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existian restricciones de uso sobre los
saldos de efectivo y equivalentes de efectivo. Con excepcién de una cuenta de
tipo monetario, utilizada para la recoleccion de fondos para la atencién a la
obligacion contraida con BIO (Belgian Investment Company for Developing
Countries), por un monto de Q 27 y Q 1,044,107 respectivamente.

5. Inversién en arrendamiento financiero -Neta

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se integraba de la siguiente manera:

2018 2017
Inversién en cuentas por cobrar
por arrendamiento financiero d/ 1,276,128,484 635,306,503
Menos -
Provision de cuentas de
dudosa recuperacion ql (17,838,306) (15,731,122)
Total inversiones en arrendamiento
financiero a,bl, ely fl Q 1,258,290,178 Q 619,575,381
Inversion en arrendamiento
financiero a corto plazo (456,893,001) (207,620,705)

Inversion en arrendamiento
financiero a largo plazo clQ 801,397,177 Q 411,954 676

al Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la inversidon neta en cuentas por cobrar de
arrendamiento  financiero incluye saldos en moneda extranjera por
US$ 81,058,651 y US$ 40,043,987, respectivamente. El incremento en este
rubro se origina por el registro de los ingresos por devengar. Ver Nota 18.
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Los contratos de arrendamiéittgifitiancletoVdeverdan thsas de interés anual que
oscilan entre 11.54% y 13.84% para el afio 2018 y éntre 12.13% y 14.34% para
el afno 2017.

La inversion neta en cuentas por cobrar arrendamiento financiero a largo plazo
representa la porcion de los saldos de negocios que tienen vencimientos a mas
de doce meses.

El detalle de las recuperaciones de las inversiones en arrendamientos
financieros es la siguiente:

2018 2017
Inversion en arrendamiento
con vencimiento:
Hasta un afio Q 463,370,195 Q 212,892,229
Entre 1 y 5 afos 812,758,289 422,414,274

Q 1,276,128484 Q 635,306,503

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los saldos de inversion neta en
arrendamiento financiero incluye US$ 22965602 y US$ 25,412,251,
respectivamente, que se otorgaron como garantia de préstamos bancarios
recibidos.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 cuentas por cobrar vencidas (lenta
recuperacion) por varios conceptos se encuentran en cobro administrativo
ascienden a Q 2,109,971 y Q 1,529,857; y en cobro judicial Q 4,605,066 y
Q 1,111,865, respectivamente.

Los movimientos de la provision para cuentas de dudosa recuperacion, en el
periodo se desglosan a continuacion:

2018 2017
Movimiento de provision cuentas
de dudosa recuperacion:
Saldo al inicio del afio Q 15,731,122 Q 15,034,368
Mas (menos) -
Cargos del ario 3,215,399 2,200,000
Créditos aplicados en el afio (1,108,215) (1,503,246)
Saldo al final del afio Q 17,838,306 Q 15731122
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6. Cartera de créditos
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se integraban asi:
2018 2017
Total Préstamos:
Fiduciarios a/ Q 126,939,434 Q 80,883,150
Menos -
Cartera de créditos a
corto plazo (91,718,765) (63,575,479)
Cartera de créditos a largo plazo Q 35,220,669 Q 17,307,671
al Los préstamos fiduciarios devengan una tasa anual de interés promedio que
oscilan entre 12.19% y 14.55% para el afio 2018 y un promedio que oscila entre
11.97% y 14.97% para el afio 2017, y tienen plazos de vencimiento de 2 a 120
meses, para ambos afnos. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Compaiiia
registro Q 43,907,741 y Q 43,671,396 por operaciones de factoraje
respectivamente.
El saldo de la cartera de créditos incluye montos en moneda extranjera por
US$ 5,713,406 y US$ 3,526,407, respectivamente. El incremento en este rubro
se origina por el registro de los ingresos por devengar. Ver Nota 18.
Tin Otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre 2018 y 2017, corresponden a:

2018 2017
Impuestos por cobrar -
Impuesto de Solidaridad — ISO Q 24227182 Q 21,412,932
Impuestos Sobre la Renta — ISR 4,782,111 1,450,202
Impuesto al Valor Agregado
- IVA 2,961,397 2,627,984
31,970,690 25,491,118
Impuestos acreditables (Nota 21) (5.788.171) (2,502,143)
26,181,519 22,988,975
Cuentas por cobrar clientes b/ 15,165,212 12,596,666
Otras cuentas por cobrar cl 49,091,293 3,653,306
Cuenta por cobrar ISCV 395,033 252233
Promocionales 356,011 60,118
Cheques rechazados d/ 281,046 314,440
Seguros por liquidar 1,426 129,302

al Q 91,471,540 Q 39,995,040
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moneda extranjera astentian-aUS$-849

d3sUS$ 896,505, respectivamente.

b/ Al 31 diciembre de 2018 y 2017, los saldos de cuentas por cobrar clientes
corresponden a facturacion efectuada a clientes por rentas contractuales, cuyo
pago efectivo alin no se ha percibido.

cl Al 31 de diciembre de 2018, este monto corresponde principalmente a los cupos
autorizados disponibles de préstamos y factoraje.

d/ Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los saldos de cheques rechazados incluyen
montos en moneda extranjera que ascienden a US$ 9,843 y US$ 21,637,
respectivamente; dichas operaciones de cheques rechazados se solventaron en
el mes de enero y febrero del afio inmediato siguiente. Las otras operaciones
corresponden a los cheques rechazados en moneda local.

8. Activos por arrendar

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Compaiiia tiene activos adquiridos para
arrendar en los meses posteriores y se detallan a continuacién:

2018 2017
Vehiculos Q 5474897 Q 2,817,475
Equipo de Comunicacion 8,887 751,401
Lotes para la venta 193,678 193,678
Maquinaria industrial al 1,483,573 1,384,818
Q 7:161,035° = O 5,147,372

al Esta cuenta correspondia a montos en US$ délares, al 31 de diciembre de 2018
y 2017, cuyo equivalente en dicha moneda asciende a US$ 123,558 vy
US$ 188,545, respectivamente.

9. Gastos anticipados

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los estados financieros incluyen los
siguientes saldos:

2018 2017
Seguros anticipados Q 13,197,533 Q 11,724,803
Gastos pagados por anticipado 3,808,468 2,742,749
Depésitos en garantia 8,296 14,719
Q 150142587 Q 14,482,271
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10.

Cuentas por cobrar a compafias relacionadas

siguientes saldos:

Cuentas por cobrar -
Arrend Leasing, S. A. — Honduras
Arrend Leasing, S. A. — Nicaragua

Arrend Leasing, S. A.de C. V. - El

re

La Compania realiza y mantiene transacciones significativas con companias
relacionadas. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los estados financieros incluyen los

Salvador

Arrend Leasing, S. A. — Panama

Arrend Leasing, S. A. — Costa Rica

Agencia Independiente de Seguros y
Fianzas Arrend, S. A.

FIVA, S. A.

2018 2017

Q 63,850,971 Q 34,603,918
41,993,947 18,972,502
39,983,511 42,313,864
16,192,044 2,445,299
3,238,382 194,742

559,186 -

160,690 -
Q 165,978,731 Q 98,530,325

La relacion de Comercial Administradora, S. A., con las compaiiias relacionadas
es de tipo “Afiliadas”, en donde cada entidad social tiene su propio capital, sin

que ninguna participe en el capital de la otra.

A continuacién un resumen de las transacciones efectuadas con compaiias

lacionadas:

Ingresos

Arrend Leasing, S. A. — Honduras

Arrend Leasing, S. A.de C. V. —El
Salvador

Agencia Independiente de Seguros

y Fianzas, Arrend, S. A.
Arrend Leasing, S. A. — Nicaragua
Arrend Leasing, S. A. — Panama
Arrend Leasing, S. A. — Costa Rica

2018 2017

Q 3,331,076 . Q 2,386,950
2,897,369 1,909,803
1,946,114 1,841,549
1,910,083 1,740,785

570,180 115,984

139,727 26,068

Q 10,794,549 Q 8,021,139
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Ano 2018:
Inmuebles
Vehiculos

Magquinaria Industrial

Mobiliario y Equipo

Ano 2017

Inversiones en asociadas

13.
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~veoing
Costo original Valor de realizacion
Q 5,854,521 Q 5,854,521
4,594,289 4,594,289
134,008 134,008
74,547 74,547
Q 10,657,365 Q 10,657,365
Q 8,667,295 Q 8,667,295

Las inversiones en asociadas al 31 de diciembre de 2018, se encuentran
integradas por 6,300 acciones de FIVA, S. A, segln titulo No. 2 serie Unica, a un valor
de Q 100 cada una, por un monto de Q 630,000. Al 31 de diciembre de 2018, estas
inversiones fueron ajustadas al método de participacion y se registré a resultados del
afo la pérdida de Q 39,361. Saldo de inversiones en asociadas al 31 de diciembre de
2018 Q 590,639. Dicho monto no fue registrado en los libros contables oficiales.

Mobiliario, vehiculos, equipo v mejoras -Neto

El detalle del mobiliario, vehiculos, equipo y mejoras, al 31 de diciembre de 2018
y 2017, es el siguiente:

Ano 2018:

Equipo de codmputo
Mejoras a la propiedad
Mobiliario y equipo
Vehiculos
Mobiliario, vehiculos
equipo y mejoras
Menos -
Depreciaciones
acumuladas

Mobiliario, vehiculos,

equipo y mejoras —
Neto

Ano 2017

Cifras expresadas en Quetzales

Saldo Bajas y/o

inicial Adiciones retiros Saldo final
6,383,136 1,077,826 (326,124) 7,134,838
3,588,270 2,238,514 - 5,826,784
2,625,684 1,370,372 - 3,996,056
1,847,328 234,065 (337,944) 1,743,449
14,444 418 4,920,777 (664,068) 18,701,127
(11,156,018) (1,838,296) (494,680) (12,499,634)
3,288,400 6,201,493
3,078,111 210,301 (12) 3,288,400




14. Préstamos bancarios

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 los préstamos bancarios y otras entidades
son los siguientes:

2018 2017
Moneda Local -
Banco Industrial, S. A. al Q 75335244 Q 80,154,521
Banco G&T Continental, S. A. b/ 72,609,720 43,018,267
Banco Agromercantil de Guatemala, S. A. ¢/ 13,333,344 20,133,343
Banco Internacional, S. A. d/ 17331152 19,793,182
178,609,440 163,099,313
Moneda Extranjera-
El fondo Noruego de Inversiéon para
Paises en Desarrollo -Norfund h/ 731501 ,025 18,361,925
Blue Orchard Finance, LTD el 54,803,396 73,447,700
Banco de América Central, S. A. k/ 44,874,310 44,068,620
Symbiotics, S. A. fl 40,618,988 55,085,775
Oikocredit il 36,742,775 42 247 117
Mercom Bank al 33,655,729 29,379,080
Banco Industrial, S. A. al 30,947,800 14,017,155
Banco Internacional, S. A. d/ 17,730,511 i
Banco Promerica, S. A. il 14,700,205 13,587,825
Banco G&T Continental, S. A. b/ = 22,500,040
Banco Agromercantili de Guatemala,
S. A cl = 4,774,100
347,574,739 317,469,337
Total préstamos bancarios i 526,184,179 480,568,650
Menos -
Porcion corriente (267,618,285) (211,097,602)
Porcién a Largo Plazo Q 258,565,894 Q 269,471,048
al Préstamos fiduciarios, con tasas de interés variable anual entre el 6% al 7.50%

con vencimiento entre el afio 2019 al 2023 para el afio 2018 y 2017,
respectivamente, por los siguientes montos:

2018 2017
Banco Industrial, S. A.
Moneda local Q 75,335,244 Q 80,154,521
Moneda extranjera i 30,947,800 14,017,155

Q 106,283,044 Q 94,171,676
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il Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, lel saldo era equivalente a
US$ 4,000,000 i{\)lampnte.

Préstamos fiduciarios™y Una Tinea de créditd; 28n tasas de interés variable anual
entre 7.25% al 7.50%, con vencimiento entre el afo 2019 al 2023, para el afio
2018 y 2017, respectivamente, por los siguientes montos:

2018 2017
Banco G&T Continental, S. A.
Moneda local Q.1 72 809,720, -0 43,018,267
Moneda extranjera il = 22,500,040

Q> 72,609,720 Q 65,518,307

il Al 31 de diciembre de 2017, el saldo era equivalente a US$ 3,065,400.

Préstamo fiduciario y una linea de crédito, con tasas de interés variable anual
entre 6 % al 7.15%, con vencimiento entre el ano 2018 al 2021, para el afio 2018
y 2017, respectivamente, por los siguientes montos:

2018 2017
Banco Agromercantil de Guatemala, S.A
Moneda local Q- 13333344 O 20,133,343
Moneda extranjera il - 4,774,100

Q 13,333344 Q 24,907,443

il Al 31 de diciembre de 2017, el saldo era equivalente a US$ 650,422.

Préstamos fiduciarios, con tasas de interés variable anual entre el 6.00 % al
7.50%, con vencimiento entre el ano 2021 al 2023, para el afio 2018 y 2017,
respectivamente, por los siguientes montos:

2018 2017
Banco Internacional, S. A.
Moneda local Q 17331132 © 19,793,182
Moneda extranjera i/ 17,739,541 &

Q 35,061,643 Q 19,793,182

il Al 31 de diciembre de 2018, el saldo era equivalente a US$ 2,291,667.

Préstamos prendarios en US ddlares con una tasa de interés anual entre el
6.55% al 6.60 % con vencimiento en el afio 2020. Al 31 de diciembre de 2018 y
2017 el saldo era equivalente a US$ 7,083,333 y US$ 10,006,500,
respectivamente.
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15.

Préstamos en délares con Symbiotics, S. A. con una tasa de interés anual entre
el 6.75% al 6.76% con vencimiento entre el afio 2020 al 2021. Al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 el saldo era equivalente a cuatro pagarés por US$
5,250,000 y US$ 7,500,000 respectivamente.

Préstamo No. 002-0099948 en US$ ddlares, en cuenta corriente con preaviso,
con Mercom Bank, y una linea de crédito con una tasa de interés anual del 6%,
con vencimiento entre el afio 2019 al 2020. El saldo al 31 de diciembre de 2018
y 2017 era equivalente a US$4,350,000 y US$ 4,000,000 respectivamente.

Préstamo prendario en délares con The Norwegian Investment Fund for
Developing Countries -Norfund (en espafiol El Fondo Noruego de Inversién para
Paises en Desarrollo) con una tasa de interés anual de 6% con vencimiento en
el afio 2020. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo era equivalente a
US$ 9,500,000 y US$ 2,501,625 respectivamente. Al 31 de diciembre de 2018
de la deuda total US$ 4,000,000 corresponden a una deuda subordinada.

Préstamos fiduciarios en délares con Qikocredit, con una tasa de interés anual
entre el 6.45% al 6.52%, con vencimiento entre el afio 2019 al 2023. El saldo al
31 de diciembre de 2018 y 2017 era equivalente a US$ 4,749,000 y
US$ 5,755,738, respectivamente.

Linea de crédito en US délares con Banco Promerica, S. A., con una tasa de
interés anual del 6.25% con vencimiento en noviembre de 2019 y 2018. Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, el saldo era equivalente a US$ 1,900,000 y
US$ 1,851,202 respectivamente.

Prestamo prendario en ddlares y una linea de crédito con Banco de América
Central, S. A,, con una tasa de interés anual entre el 5.75% al 5.83%, con
vencimiento entre el afio 2019 al 2022. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el
saldo era equivalente a US$ 5,800,000 y US$ 6,000,000 respectivamente.

El detalle de las amortizaciones de los préstamos durante los préximos afios es
el siguiente:

2018 2017
2018 Q - Q 54,566,170
2019 229,951,664 229,951,664
2020 144,644,598 144,644,598
2021 en adelante 151,587,917 51,406,218

Q 526,184,179 Q 480,568,650

Obligaciones financieras

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, las obligaciones financieras estan

representadas por Pagarés Financieros CASA y el saldo a esas fechas esta
conformado en Q 380,821,202 (incluyen US$ 23,854,000 devengan una tasa de interés
anual entre el 6.76% y 8.53%) y Q 284,598,658 (incluyen US$ 21,509,000 devengan
una tasa de interés anual entre el 4% y 9.75%), respectivamente.
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se detalla a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2018 -

S B %3;}
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Corto plazo -
Hasta 6 meses
De 6 meses a un afno

Largo plazo -
De 1 a 5 afios

Al 31 de diciembre de 2017 -

Corto plazo -
Hasta 6 meses
De 6 meses a un afo

Largo plazo -
De 1 a 5 afos
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e
Moneda Moneda
extranjera Local Total
Q 57,408,169 Q 28,101,000 Q 85,509,169
52,201,202 24,413,000 76,614,202
109,609,371 52,514,000 162,123,371
74,947 831 143,750,000 218,697,831
Q 184557202 Q 196,264,000 Q 380,821,202
Moneda Moneda
extranjera Local Total
Q 40,543,130 Q 26,553,000 Q 67,096,130
38,493,940 32,492,000 70,985,940
79,037,070 59,045,000 138,082,070
78,941,588 67,575,000 146,516,588
Q157,978,658 Q 126,620,000 Q 284,598,658

Cuentas por pagar y gastos acumulados

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, corresponden a:

Vendors

Ingresos por aplicar
Intereses
Prestaciones laborales
Bonificaciones
Proveedores
Impuestos por pagar
Seguros

2018 2017
al Q 22,809,679 " Q 19,129,268
22,549,620 16,295,341
3,682,786 2,372,604
cl 2,894,332 2,462,174
1,827,597 1,962,069
b/ 1,018,904 1,066,345
648,881 774,057
347,244 59,124
d Q 55,779,043 Q 44,120,982
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El efecto de estos ajustes se presenta a continuacion:

Cifras expresadas en Quetzales

Registros Registros
Afo 2018 a/ legales Debe Haber NIIF
Activos 1,715,363,450 447 437 39,361 1.718,77°1,526
Pasivos y otros 1,614,876,727 4,496,006 2,789,178 1,613,169,899
Patrimonio 76,899,419 2637.701 3,784,615 78,046,333
Resultados 23,587,304 2,023,611 2,991,601 24,555,294
1,715,363,450 9,604,755 9,604,755 1.715,771,526

al Al 31 de diciembre de 2018, los ajustes correspondientes se detallan a

continuacion:

Debe Haber
Provisién de indemnizaciones Q 3,206,955
Utilidades acumuladas 2,637,699
Ingresos 1,808,019
Provisién honorarios 1,090,113
Impuesto sobre la renta diferido gasto 369,503
Cuentas por pagar 198,934
Honorarios gasto 132,685
Indemnizacién gasto 121,486
Participacion en resultados de compariias
Asociadas 39,361
Utilidades acumuladas 3,784,615
Ingresos 1,913,658
Ingresos percibidos no devengados 1,360,581
Indemnizacién gasto 846,421
Impuesto diferido 543,081
Cuentas por pagar 431,346
Honorarios gasto 372,818
Provisién honorarios 132,685
Provision indemnizaciones 121,486
Gastos generales 58,703
Inversiones en asociadas 39,361
Q 9,604,755 9,604,755
Cifras expresadas en Quetzales
Registros Registros
Ano 2017 b/ legales Debe Haber NIIF
Activos 914,778,988 - - 914,778,988
Pasivos 817,391,250 3,733,426 2 586,511 816,244,335
Patrimonio 74,059,713 2,343,121 3,214,646 74,931,238
Resultados 23,328,025 1,725,600 2,000,990 23,603,415
914,778,988 7,802,147 7,802,147 914,778,988
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Debe Haber
Utilidades acumuladas Q 2,343,121
Provisiéon de indemnizaciones 1,925,900
Provision honorarios 1,667,295
Ingresos 1,466,221
Indemnizacién gasto 196,784
Cuentas por pagar 140,231
Impuesto sobre la renta diferido gasto 62,595
Utilidades acumuladas 3,214,646
Ingresos percibidos no devengados 1,466,221
Ingresos 1,185,768
Indemnizacion gasto 727,618
Provision indemnizaciones 515,366
Cuentas por pagar 431,345
Impuesto diferido 173,578
Gastos generales 87,605
Q 7,802,147 Q 7,802,147

Los ajustes corresponden al reconocimiento de ingresos por intereses y seguro
devengados no percibidos, regularizacion de ingresos por intereses y seguros
percibidos no devengados, reversion de provision para indemnizaciones, y registro de
impuesto sobre la renta diferido sobre diferencias temporarias.

La determinacion del monto de reserva legal para los anos terminados el 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

2018 2017
Utilidad neta ¢/ Q 23.587.309 Q 23,328,025
Porcentaje de reserva legal 5% 5%
Reserva legal Q 1,179,365 Q 1,166,401

cl Este monto corresponde a los registros contables de la Compaiiia a la fecha
indicada en el inciso bl.

25. Exposicion a los riesgos

Riesgo de crédito

Exposicién al riesgo de crédito

AT Y

Abogada y Wotas



El valor registrado de los activos financieros representa la exposicién maxima al
riesgo de crédito. La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de reporte es:

2018 2017
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota4) Q 31,466,814 Q 44,209,754
Inversion financiera (Nota 5) 1,258,290,178 619,575,381
Cartera de créditos (Nota 6) 126,939,434 80,883,150
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 91,471,540 39,995,040

Q 1,508,167,966 Q 784,663,325

La exposicién maxima al riesgo de crédito para cartera de créditos y la inversion
neta en arrendamiento financiero a la fecha de reporte es la siguiente:

2018 2017
Inversién financiera (Nota 5) Q 1,258,290,178 Q 619,575,381
Cartera de créditos (Nota 6) 126,939,434 80,883,150
Mas provisién de cuentas incobrables
(Nota 5) 17,838,306 185631122

Q 1,403,067,918 Q 716,189,653

La exposicion maxima al riesgo de crédito para cartera de créditos y la inversion
neta en arrendamiento financiero a la fecha de reporte por tipo de cliente es Ila
siguiente:

2018 2017
Clientes menores Q 942,498,286 Q 301,958,489
Clientes mayores al 460,569,632 414,231,164

Q 1,403,067,918 Q 716,189,653

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el cliente mas significativo para la
Arrendadora tiene un saldo de Q 175,269,153 y Q 80,314,649, respectivamente, el
cual esta incluido en la cartera de créditos e inversiones.

al Los clientes mayores corresponden a transacciones de crédito y de
arrendamiento financiero con saldos mayores o iguales a Q 1,000,000.
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Valores al 31-Dic-2018
Deterioro
[Ver estimacién para
cuentas incobrables

Registrado en nota 5 (g)]
Sin vencer Q 795,150,621 Q 15,003,859
0-30 dias 5,051,776 = 615,034
31-60 dias 4,103,492 499,584
61-360 dias 5,314,484 647,019
Mas de un afo 1,072,810 1,072,810

al Q 810,693,183 Q 17,838,306
Valores al 31-Dic-2017

Deterioro
[Ver estimacion para
cuentas incobrables

Registrado en nota 5 (g)]
Sin vencer Q 707636525 @ 12,970,218
0-30 dias 3,689,477 1,013,149
31-60 dias 1,470,687 403,858
61-360 dias 2,824,762 775,695
Mas de un afio 568,202 568,202

al Q 716,189,653 . Q@ 19031122

al Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el deterioro es estimado sobre los saldos de
capital de los contratos.

Riesgo en moneda extranjera

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de moneda extranjera es el siguiente:

Monto en
US$
expresado en Totalen Q
Ano 2018 MontoenQ  Quetzales Q _ al
ACTIVOS

Efectivo y equivalentes (Nota 4) 21,061,725 10,405,089 31,466,814
Inversién arrendamiento

financiero (Nota 5) 631,143,452 627,146,726 1,258,290,178

Cartera de créditos (Nota 6) 82,735,097 44 204,337 126,939,434
Compaiiias relacionadas

(Nota 10) 719,876 165,258,855 165,978,731

Otras cuentas por cobrar (Nota 7
y otras) 65,115,662 50,531,210 115,646,872
TOTAL ACTIVOS 800,775,812 897,546,217 1,698,322,029

f;bogada y Not:



Monto en

Uss
expresado en Totalen Q
Ano 2018 Monto en Q Quetzales Q al

PASIVOS

Préstamos bancarios (Nota 14) 178,609,440 347,574,739 526,184,179

Obligaciones financieras (Nota 15) 196,264,000 184,557,202 380,821,202

Cuentas por pagar (Nota 16 y otras) 350,086,243 355535194 705,621,437
TOTAL PASIVOS 724,959,683 887,667,135 1,612,626,818

Exposicion de la Compaiiia 75,816,129 9,879,082 85,695,211

al Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Compaiiia en el registro de

sus operaciones.

Monto en US$

expresado en Totalen Q
Ano 2017 Monto en Q Quetzales Q al
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes (Nota 4) 6,524,004 37,685,750 44,209,754
Inversién arrendamiento
financiero (Nota 5) 325,307,222 294,113,878 619,575,381
Cartera de créditos (Nota 6) 54,982,503 25,900,647 80,883,150
Companias relacionadas
(Nota 10) - 98,530,325 98,530,325
Otras cuentas por cobrar (Nota 7
y otras) 46,073,018 13,551,665 59,624,683
TOTAL ACTIVOS 432,886,747 469,782,264 902,669,011
Monto en US$
expresado en Totalen Q
Ano 2017 Monto en Q Quetzales Q al
PASIVOS
Préstamos bancarios (Nota 14) 188,599,353 291,969,297 480,568,650
Obligaciones financieras (Nota 15) 126,620,000 157,978,658 284,598,658
Cuentas por pagar (Nota16yotras) 31,887,569 19,015,880 50,903,449
TOTAL PASIVOS 347,106,922 468,963,835 816,070,757
Exposicion de la Compaiiia 85,779,825 818,429 86,598,254

al Total en quetzales, tipo de moneda utilizada por la Compaiiia en el registro de

sus operaciones.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los instrumentos financieros que generan
Intereses, corresponden a lo siguiente:

Instrumentos financieros

Tasa variable 2018 2017
Activos financieros al Q 1.582. 676157 1Q 843,198,610
Pasivos financieros (402,490,978) (312,204,442)

Tasa fija
Pasivos financieros (504,514,403) (452,962,866)

Q 675,669,776 Q 78,031,302

al Los activos financieros se integraban de la siguiente forma:

Instrumentos financieros

2018 2017

Efectivo y equivalentes de

efectivo (Nota 4) Q 31,466,814 Q 44,209,754
Inversiones en arrendamiento

financiero (Nota 5 f/) 1,258,290,178 619,575,381
Cartera de créditos

(Nota 6 a/) 126,939,434 80,883,150
Compaiiias relacionadas

(Nota 10) 165,978,731 98,530,325

Q 1,682.675157 Q 843,198,610
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el valoraazonable de los activos y pasivos
financieros, asi como su valor registrado en el balance general, se presenta a
continuacion:

Valores al 31 de Diciembre de 2018

En libros Razonables
Activo financiero:
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 31,466,814 Q 31,466,814
Inversion en arrendamiento
financiero (Nota 5) 1,258,290,178 1,072,097,834
Cartera de créditos (Nota 6) 126,939,434 125,661,748
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 91,471,540 91,471,540
Compaiiias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 165,978,731 177,297,580

Q 1,674,146697 Q 1,497,995,516

Pasivo financiero:

Préstamos bancarios (Nota 14) Q 526,184,179 Q 509,529,352
Obligaciones financieras (Nota 15) 380,821,202 379,934,996
Cuentas por pagar (Nota 16 y otras) 705,621,436 705,621,436

Q 1612626817 © 1,595,085,784

Valores al 31 de Diciembre de 2017

En libros Razonables
Activo financiero:
Efectivo y equivalentes (Nota 4) Q 44 209,754 Q 44 209,754
Inversion en arrendamiento
financiero (Nota 5) 619,575,381 765,046,436
Cartera de créditos (Nota 6) 80,883,150 90,102,290
Otras cuentas por cobrar (Nota 7) 39,995,040 39,995,040
Compaiiias relacionadas por cobrar
(Nota 10) 98,530,325 105,708,030

Q 883,193,650 Q 1,045,061,550

Pasivo financiero:

Préstamos bancarios (Nota 14) Q 480,568,650 Q 476,108,894
Obligaciones financieras (Nota 15) 284,598,658 288,402,940
Cuentas por pagar (Nota 16 y otras) 50,903,449 50,903,449

Q 816,070,757 Q 815,415,283




La administracién efectu6 las siguientes suposiciones para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance general:

Efectivo y equivalentes, otras cuentas por cobrar, obligaciones financieras y
cuentas por pagar: Para estos instrumentos financieros su valor en los libros se
aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

Cuentas por cobrar por inversién neta en arrendamiento financiero y cartera de
créditos: El valor razonable de las cuentas por cobrar por la inversion neta en
arrendamiento financiero y cartera de créditos se determiné como el valor presente de
los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a tasas de interés de
mercado.

Préstamos bancarios y documentos por pagar: El valor razonable de los
préstamos bancarios y documentos por pagar se determiné como el valor presente de
los flujos de efectivo futuros de capital e intereses descontados a tasas de interés de
mercado.

() Tasas de interés utilizadas para determinar el valor razonable

Las tasas de interés utilizadas para descontar los flujos de efectivo estimados se
detallan a continuacion:

2018 2017
Inversién en arrendamiento
financiero — Neta 13.84% y11.54% 14.34% y 12.13%
Cartera de créditos 14.55% y 12.19% 14.97% y 11.97%
Préstamos bancarios 7.26% y 6.84% 7.67% Yy 6.52%

Las estimaciones del valor razonable se efectian a una fecha determinada,
basadas en informaciones de mercado y de los instrumentos financieros. Estas
estimaciones, por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos de juicio
significativos, por lo tanto, no pueden determinarse con exactitud. Cualquier cambio en
las suposiciones puede afectar significativamente las estimaciones.

26. Reclasificaciones

Algunas de las cifras de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y
2017, han sido reclasificadas para propésitos de presentar los datos comparativos.
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Activo Registro del _Mercad_o
- Activo corriente A =)o sopmelas
Efectivo 25,908,571
Inversién neta en arrendamiento financiero 216,732,272
Cartera neta de créditos 104,001,454
Otras cuentas por cobrar 210,158,054
| Activos por arrendar 5,399,789
| Gastos Anticipados 18,704,834
Total Activo Corriente 580,905,014
Activo No corriente
Inversién neta en arrendamiento finandero a largo plazo 437,362,557
Cartera neta de créditos a largo plazo 27,156,515
Bienes recibidos en pago o adjudicados 12,126,869
Mobiliaria, Equipo y mejoras, neto 5,117,702
Otros Activos 640,796
Total Activo No Corriente 482,404,439
Total Activo 1,063,309,453
Pasivo y Patrimonio de los Accionistas
Pasiva Carriente:
Préstamos Bancarios 131,212,722
Obligacianes Finanderas 176,569,686
Cuentas por pagar y gastos acumulados 72,948,277
Total Pasivo Corriente 380,730,684
Pasivo No Corriente
Préstamos bancarios a largo plazo 309,455,557
Obligaciones Financieras a largo plazo 256,213,504
Provisién para Indemnizacién 3,440,962
Total Pasivo No Corriente 569,110,023
Total Pasivo 949,840,708
Patrimonio de los Accionistas
Capital Pagado 54,558,390
Reserva Legal 7,766,113
Prima en Acciones 11,467,275
Utilidades no Distribuidas 21,521,928
Utilidad del Ejercicio 17,355,039
Total Patrimonio de los Accionistas 113,468,746

Total Pasivo y Patrimaonio de Accionistas 1,063,309,453

/,
Eva Mirella Juirez Recin
El infrascrito Perito Contador, inscrito en el Registro Trib io Unificado de |a Superir o de Administracién
Tributaria (SAT) con nimero de registro Tres mi sesentay seis mil ientos dos guidn uno
(3366402-1). CERTIFICA: Que el Bala presenta razonabl la situacié

e fimanciera de Comercial Administradora. S/A., al 30 dgs_e\pﬁmnbm del
y dentro de los procedimientos aplicados ¢ preparacién se
generalmente aceptadas en la ciudad de 4 atemald.

119; de acusrdo a sus registros contables
ron los principios de contabilidad

Suptienbre 2015

/_/
Jugn Edyin Burridn A.
Perjto Contador
Reg-3366402-1

El

Guatemala Salvador Honduras Gosta Rica

MNicaragua
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- COMERCIAL ADMINISTRADORA, S.A.
Estado de Resultados
Del 01 de Enero al 30 de Septiembre 2019
(Cifras Expresadas en Quetzales)
~ Ingresos
- Por servicios en arrendamientos financieros 62,946,822
Por servicios sobre préstamos 5,894,056
Por servicios sobre préstamos Afiliadas 9,909,763
Por servicios sobre factoraje 5,053,554 |
Por cargos administrativos 5,205,689 I
Por comisiones iniciales - rentas 2,104,181
Por intereses bancarios e inversiones 85,157
Por colocacién de seguros 8,487,373
Por ingresos varios 5,231,399
Por venta de inventarios extraordinarios 1,664,693
Total Ingresos 106,582,688
{-) Costo Financiero
Intereses sobre obligaciones financieras en circulacién 23,298,564 ‘1
Intereses sobre préstamos bancarios y comisiones 25,611,097 [
‘ Total Costo Financiero 48,509,661
‘ SO, AU
Utilidad Marginal 57,673,027
{-) Gastos de Operacién
Sueldos, prestaciones [aborales y gastos de empleados 17,275,484
Honorarios profesionales 4,164,020
Gastos de administracion 10,877,712
Cuentas de dudosa recuperacion 2,385,000
Gastos de venta 1,092,401
Gastos Junta Directiva 871,659
Total Gastos de operacion ; 36,666,277
Utilidad antes del impuesto sobre |a renta 21,006,750
Impuesto sobre la Renta -3,651,711
Utilidad Neta 17,355,039
,
inos 2 &
I
El infrascrito Perito Contador, inscrito en el Registro Tributa ificado de la Superintendencia de Administracién Tributaria

s mil cuatrocientos dos guién uno (3366402-1).
‘ormidad con sus registros contables y muestra
S.A. por el periode comprendido del 1o. de
enero del 2019 al 30 de Septiembre del afio 20194 En prsparacion del es'ad:)de resultados fueron aplicados y observados

en la ciudad de Guatemala.

Septiembre 2019
Guatemala, CA.

an Edvin Burridn A.
erito Contador
eg. 3366402-1

Guatemala e El Salvador Honduras Nicaragua ® Costa Rica ® Panamd
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Estado de Flujos de Efedtivos :
Del 01 de Enero al 30 de Septidmbré 20 000174
Cifras E d les) &
( s Expresadas en Quetzal esglegist'ro de!‘ }Vlercad_o

s v

AN i e e ¥
CONCILIACION DE LA UTILIDAD 2019
Utilidad (Pérdida) Neta 17,355,039
Actividades de Operacién:
Disminucion neto en cartera de créditos 7,602,040
Disminucién neto de cuentas por cobrar varias 4,072,912
Aumento de Gastos anticipados -1,698,833
Disminucién neto en Inventarios - 291,742
Aumento en cuentas por pagar 5,255,403
Pravision para Indemnizaciones 563,365
Efectivo neto usado en actividades de Operacién 16,086,629
Actividades de Inversion:
Disminucién en Activos Fijos 1,083,791
Aumento (Disminucién) en otros activos -41,861
Efectivo neto (usado) provisto en Actividades de Inversién 1,041,930
Actividades de Financiamiento:
Disminucion de_préstamos bancarios -85,515,904
Aumento de obligaciones financieras en circulacién 52,162,578
Disminucién de Utilidades Retenidas -6,688,514
Efectivo neto provisto (usado) en Actividades de Financiamiento -40,041,840
Aumento (Disminucién) neta de efectivo -5,558,242
Efectivo al inicio del afio 31,466,814
Efectivo al final del 30 de Septiembre del 2019 25,908,571
/

Eva Mirella JudrefRecinos
resentante Legal

El infrascrito Perito Contador, inscrito en el Registro Tributario Unificado de la Superintendencia de
Administracién Tributaria (SAT) con nimerc de registro Tres millones trescientos sesenta y
seis mil cuatrocientos dos guidn uno_(3366402- CERTIFICA: Que el Estado de Flujo de
Efectivo que antecede presenta razénablemente el movimiento de efectivo de Comercial
Administradora. S. A., al 30 de Septiepﬁ € Q2019 de\ acuerdo a sus registros Contables.

.r/’

Septiembre 2019 uan Edvin Burrién A.
Guatemala, CA. Pefito Contador
' o Rl

Guatemalao . El Salvador
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A LOS SENORES ACC!ONISTAS R
,Registro del Mercado |

Comercial Administradora, S.A. (ARREND) ha venido con"Uhaigedencia de crecimiento durante los
Gltimos cinco afios, cerrando el 2016 con un balance significativamente positivo, el cual se ve
reflejado en un incremento de sus activos totales del 20%, resultado de la gestién financiera,
desarrollo de nuevos productos y servicios, alianzas estratégicas y crecimiento en la Regidn
Centroamericana; estrategias enfocadas al cliente e inversionista.

La principal alianza efectuada en el periodo 2016, se dio con la firma del acuerdo con ALD
Automotive /Wheels, Inc. El 28 de septiembre. Esta alianza nos permitird la expansién de cobertura
de negocios en la regién.

Nuestro buen desempefio durante el afio 2016, ha permitido a ARREND mantener buenos indices
de rentabilidad, y estar en mejora continua, logrando la visidn de ser lideres regionales en leasing,
contando con un equipo altamente capacitado y profesional para cumplir con la satisfaccion de los
clientes inversionistas y accionistas.

Durante el 2016 ARREND se mantuvo enfocada en mantener la calidad de sus activos, la adecuada
administracién de fondos, diversificacidn de negociosy la consolidacién de su expansidn geografica;
como resultado de dichos factores se logrd un incremento de Q.2.8 millones en la utilidad de
operacién, finalizando el periodo con un robusto portafolio de créditos, el cual asciende a Q.654.7
millones, mostrando un bajo nivel de morosidad 0.87%; esto por la adecuada gestion administrativa,
buenos controles y perfiles de riesgos.

La disciplinada aplicacién de politicas financieras, de riesgos, de gastos y capital de trabajo, nos han
permitido mantener un firme posicionamiento econdmico, generando como resultado del ejercicio
un rendimiento sobre capital de 42.1%

Estamos seguros que nuestras fortalezas y estrategias nos permitirdn enfrentar este entorno y
aprovechar las grandes oportunidades de crecimiento que existen. El centro de nuestra atencién
para el afio 2017 seré crecer teniendo en consideracién nuestras prioridades estratégicas: liderazgo,
gestién y manejo prudente del riesgo, crecimiento sostenible de ingresos, eficiencia y
administracién de gastos, atencion personalizada a clientes e inversionistas, las cuales continuaran
guiando nuestras acciones durante el siguiente afio.

Con gran satisfaccién reconozco el esfuerzo que han aportado todos los colaboradores de ARREND
para obtener estos logros.

Les damos nuestro agradecimiento a nuestros Directores por su confianza y apoyo.

E! Suivudar

H on du P e e Nn: crdgu F . Costa Rica .
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Registro del Mercado
La tendenc1a de crecimiento de Arrend durante los Ultimertiriepsafos, resultado de las estrategias
enfocadas al cliente e innovacién en nuevos productos y servicios, alianzas estratégicas y
crecimiento en la regidn centroamericana, han permitido que el cierre para el afio 2017 genere un
balance positivo para ARREND, con un incremento en su activos totales del 6.9%.

i

A LOS SENORES ACCIONISTAS:

En septiembre 2016, Arrend firma alianza estratégica a nivel mundial con su nuevo socio comercial
ALD Automotive, lider mundial en la creacién e implementacidn de leasing vehicular, manejo de
flotas y empresa subsidiaria de Société Générale de Francia, el banco més grande de Europa, y
Wheels [a empresa mas grande de manejo de flotas en Estados Unidos y Canada, logrando la visién
de ser lideres regionales en leasing.

Asi es como ARREND provee la mejor cobertura geografica de servicio completo de arrendamiento
vehicular en todo el mundo. Soluciones de gestidn de fiotas y renting de vehiculos a largo plazo son
tan solo algunos de los servicios ofrecidos en més de 55 palses alrededor del mundo. Una vez mas,
ARREND ratifica su compromiso hacia sus clientes, creando estrategias a la medida y ampliando sus
productos financieros en Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica, Panama y el
mundo.

El buen desempefio durante el afio 2017, ha permitidc a ARREND mantener buenos indices de
rentabilidad y estar en mejora continua, logrando la visién de ser lideres regionales en leasing, y
servicio de nuevos productos, contando con un equipo altamente capacitado y profesional para
cumplir con la satisfaccién de los clientes, inversionistas y accionistas.

Durante el 2017, ARREND se mantuvo enfocada en mantener la calidad de sus activos, una adecuada
administracion de fondos, diversificacion de negociosy la consolidacion de su expansion geografica;
logrando un incrementa de 2% en la utilidad del ejercicio, finalizando el periodo con un robusto
portafolio de créditos, con un crecimiento del 7%, mostrando un bajo nivel de morosidad de 0.78%.

= La disciplinada aplicacion de politicas financieras, de riesgo, gastos y capital de trabajo, han
o . permitido mantener un firme posicionamiento econdmico, gerierando como resultado del ejercicio
un rendimiento sobre capital (ROE) de 42.90%.

La estrategia y enfoque de ARREND para el afio 2018 sera el continuo crecimiento, tomando en
cuenta las prioridades estratégicas: liderazgo, gestién y manejo prudente de riesgo, crecimiento
sostenible de ingresos, eficiencia y administracidén de gastos, atencién personalizada a clientes e
inversionistas, estrategias que continuaran guiando las acciones durante el siguiente afio.

Con gran satisfaccién reconocemos el esfuerzo que han aportado todos los colaboradores de
ARREND para obtener estos logros.

ecimi@?ﬁq es también para los Directores por la confianza y apoyo.

L

Licda. Mirella Juarg:

7 Avenide 7-07 1.9, Edificio ARREND Mivel 7, Guatemala ® P8X (502) 2218-1818 2 info@urrendleasing.com ®  www.arrendleasing.com
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El resultado de las estrategias enfocadas al cliente e innovacién en nuevos productos y servicios,
alianzas estratégicas y crecimiento en la Region Centroamericana; ha permitido que el cierre para
el afio 2018, genere un balance positivo para ARREND, con un incremento en sus activos totales del
17.5%.

El buen desempefio durante el afio 2018 ha permitido a ARREND, mantener buenos indices de
rentabilidad y estar en mejora continua, logrando la visidn de ser lideres regionales en leasing, y
servicio de nuevos productos, contando con un equipo altamente capacitado y profesional para
cumplir con la satisfaccién de los clientes, inversionistas y accionistas.

Durante el 2018, ARREND se mantuvo enfocada en mantener la calidad de sus activos, una adecuada
administracién de fondos, diversificacién de negociosy la consolidacidn de su expansién geografica;
logrando un incremento de 11.5% en la utilidad de operacién, finalizando el periodo con un robusto
portafolio de créditos, con un crecimiento del 13.2%, mostrando un bajo nivel de morosidad de
1.6%.

La disciplinada aplicacién de politicas financieras, de riesgo, gastos y capital de trabajo, han
permitido mantener un firme posicionamiento econémico, generando como resultado del ejercicio
un ROE de 44.7%.

La estrategia y enfoque de ARREND para el afio 2019 ser3 el coh%inuq';:recimiento e innovacién de
productos, tomando en cuenta las prioridades estratégicas: Iiderﬁ‘zﬁ&* gestion y manejo prudente
de riesgo, crecimiento sostenible de ingresos, eficiencia y administfacién de gastos, atencién
personalizada a clientes e inversionistas, estrategias que continuarén guiando las acciones durante
el siguiente afio.

Con gran satisfaccién reconocemos el esfuerzo que han aportado todos los colaboradores de
ARREND para obtener estos logros.

El agradecimiento es también para los Directores por la confianza y apoyo.

] )
IV YA L)
Eva Mirella Judr j%

Director Ejecutivo

5
Matleny Jokana P

Guatemala El Salvador Honduras ® Nicorogua. ® Costa Rica ®
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En la ciudad de Guatema ﬁR%lﬂiéelg‘ieleMdecabﬁl d l ano dos mil veinte, como Notaria,
HAGO CONSTAR: que las ciento sesentay ¥1€t84167) hojas de fotocopia que anteceden
a la presente, son AUTENTICAS, por haber sido tomadas el dia de hoy en mi presencia,
las cuales reproducen la totalidad del expediente de la oferta publica PAGARES CASA 5, y
las cuales reproducen: a) Carta de solicitud de inscripcion de los PAGARES CASA 5 al
Registro del Mercado de Valores y Mercancias; b) Formulario de solicitud de inscripcién de
los PAGARES CASA 5 en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias; c) Constancia
de pago del arancel respectivo; d) Carta de solicitud de inscripcién de los PAGARES CASA
5 en Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima; e) Solicitud de inscripcién de valores
de los PAGARES CASA 5 en Bolsa de Valores NaCIonaI Sociedad Andnima; f) Acta
notarial autorizada en esta ciudad con fecha treinta de enero del afio dos mil veinte por el
Notario Hugo Roberto Figueroa Ovalle, en la cual hacen constar lo resuelto de acta nimero
doscientos cincuenta y seis de fecha veintinueve de enero de dos mil veinte por el Consejo
de Administracion de Comercial Administradora, Sociedad Anénima, en la que se hace
constar la autorizacion de la emisién bajo programa y sus caracteristicas; g) Carta que
transcribe el punto resolutivo de acta niumero trece guion diecinueve de la sesion del
Consejo de Administracién de Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anénima celebrada el
veinte de marzo del afio dos mil veinte; h) Opinion Legal emitida a Bolsa de Valores
Nacional, Sociedad Anénima por el Abogado Hugo Roberto Figueroa Ovalle con fecha diez
de febrero del afio dos mil veinte; i) Acta Notarial de Nombramiento de Gerente General y
Representante Legal de la entidad Comercial Administradora, Sociedad Anénima de la
Licenciada Eva Mirella Juarez Recinos, celebrada en esta ciudad el seis de septiembre del
ano dos mil cinco por el Notario José Eduardo Quifionez Ledn, con su respectiva razén de
inscripcion en el Registro Mercantil General de la Republica de Guatemala; j) Primer
testimonio de escritura puablica nimero trece (13) autorizada en esta ciudad, el trece de
junio del ano dos mil diecisiete, por la Notario Ménica Lisseth Mazariegos Tanchez, que
contiene Mandato Especial Administrativo con Representacion a favor de Karina Juling
Diaz Samayoa de Trejo, con su respectiva razén del Archivo General de Protocolos y de
inscripcion en el Registro Mercantil General de la Republica de Guatemala; k) Primer
testimonio de escritura publica nimero veinticinco (25) autorizada en esta ciudad, el
veintitrés de mayo del afio mil novecientos noventa y cuatro, por el Notario Guido
Domenico Ricci Muadi, con su respectiva razén de inscripcién en el Registro Mercantil
General de la Republica de Guatemala; 1) Primer testimonio de escritura publica nimero
ciento treinta y tres (133) autorizada en esta ciudad, el veintidos de noviembre del afio dos
mil cuatro, por el Notario José Eduardo Quifiones Leon, con su respectiva razéon de
inscripcion en el Registro Mercantil General de la Republica de Guatemala; m) Primer
testimonio de escritura publica nimero uno (1) autorizada en esta ciudad, el catorce de
enero del afio dos mil cinco, por el Notario José Eduardo Quifiones Leén, con su respectiva
razén de inscripcion en el Registro Mercantil General de la Republica de Guatemala; n)
Primer testimonio de escritura publica nimero once (11) autorizada en esta ciudad, el dos
de mayo del afio dos mil seis, por el Notario José Eduardo Quifiones Leén, con su
respectiva razén de inscripcion en el Registro Mercantil General de la Republica de
Guatemala; o) Primer testimonio de escritura publica numero cuarenta y uno (41)
autorizada en esta ciudad, el nueve de diciembre del afio dos por_el Notario José
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Eduardo Quifiones Ledn, con su respectiva razén de inscripcion en el Registro Mercantil
General de la Republica de Guatemala; p) Primer testimonio de escritura publica nimero
cuatrocientos once (411) autorizada en esta ciudad, el veintidés de mayo del afio dos mil
doce, por el Notario Erick Estuardo Huertas Valdez, con su respectiva razén de inscripcion
en el Registro Mercantil General de la Republica de Guatemala; q) Carta en donde se
autoriza a Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Andénima para divulgar la calificacion de
riesgo, inclusive sus actualizaciones periédicas; r) Proyecto del valor o pagare cuya
inscripcion se solicita; s) Proyecto del Aviso de Oferta Publica; t) Prospecto descriptivo de
la emisiéon PAGARES CASA 5; u) Informe de Calificacién de Riesgo otorgado a Comercial
Administradora, Sociedad Anénima por parte de Fitch Ratings con fecha diez de junio del
ano dos mil diecinueve; v) Estados financieros auditados al treinta y uno de diciembre del
afo dos mil dieciséis de Comercial Administradora, Sociedad Anénima; w) Estados
financieros auditados al treinta y uno de diciembre del afio dos mil diecisiete de Comercial
Administradora, Sociedad Anénima; x) Estados financieros auditados al treinta y uno de
diciembre del afio dos mil dieciocho de Comercial Administradora, Sociedad Anénima; y)
Estados financieros internos al treinta de septiembre del afio dos mil diecinueve de
Comercial Administradora, Sociedad Andénima; z) Flujo de caja proyectado de Comercial
Administradora, Sociedad Anénima; aa) Informe del Organo de Administracion de
Comercial Administradora, Sociedad Andnima del afio dos mil dieciséis; bb) Informe del
Organo de Administracion de Comercial Administradora, Sociedad Anénima del afio dos mil
diecisiete; cc) Informe del Organo de Administracion de Comercial Administradora,
Sociedad Anénima del afio dos mil dieciocho. Los impuestos a los que esta afecto el
presente documento estan cubiertos adhiriendo los timbres de ley en esta hoja. En virtud
de lo cual numero, sello y firmo mas la presente acta de legalizacion. DOY FE.

POR Mi Y ANTE Mi:

== ABOGADOS Y NOTARIOS
- . GURTEMALN
=
s it E ¥p O ’
l.“. > ‘.-_ A % ‘\1
@xiele b Polanco Lopez Marle ?}(ﬁana\%\e}mc
‘Abogada y Notaria Abogada y Wotat

Q 10.00
TIMBRENG




