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PAGARES LAFISE ARQ2 
EMISIÓN BURSÁTIL DE Q.80,000,000.00 

 
Información sumaria del Emisor:  
Fecha y Datos de Inscripción en el Registro Mercantil: Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. quedó inscrita de 
forma definitiva en el Registro Mercantil General de la República con fecha 20 de marzo de 1,990 bajo el número 18,436, 
Folio 186, del Libro 87 de Sociedades Mercantiles. 
Breve Historia de la sociedad: Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A., tiene sus orígenes en el año de 1,989 como 
una sociedad de prestación de servicios de asesoría financiera e inversiones, en el año 2,008 se cambia el objeto de la 
sociedad, siendo éste el arrendamiento de bienes muebles e inmuebles, con y sin opción a compra.  
Actividad Principal: Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. desde el año 2,008 se dedica al arrendamiento de bienes 
muebles e inmuebles, con y sin opción a compra. 
 
Principales Características de la Emisión bajo Programa: 
Tipo de Valor: Pagarés, que se emitirán físicos y representados mediante anotaciones en cuenta (electrovalores).  
Denominación: “PAGARES LAFISE ARQ2”.  
Clave de Cotización: “PLAFISEQ2”.  
Moneda y cupo global: Los valores derivados de la presente emisión bajo programa estarán expresados en quetzales. 
La emisión bajo programa es por un monto máximo revolvente de ochenta millones de quetzales (Q.80,000,000.00). 
Cantidad, importe y múltiplos de los valores a emitir: El número de valores será indeterminado. Los pagarés que 
conforman la presente emisión bajo programa tendrán un importe nominal de mil quetzales (Q.1,000.00) y, a partir de 
una inversión mínima de diez mil quetzales (Q.10,000.00) para las colocaciones en mercado primario, podrá invertirse 
en múltiplos de mil quetzales (Q.1,000.00). Podrán ser agrupados en series que serán identificadas en forma 
alfanumérica. Para mercado secundario no habrá inversión mínima, siendo el importe nominal la única limitante. Los 
pagarés que integren cada una de las distintas series, podrán tener diferentes características, pero dentro de cada serie 
conferirán iguales derechos. Las series se emitirán hasta por el monto que oportunamente determine el emisor mediante 
los Avisos de Oferta Pública (AOP). Se constituirán una o más series sucesivamente hasta por el o los montos que decida 
el emisor y siempre de manera que la totalidad de pagarés, vigentes, no excedan en ningún momento el monto de 
ochenta millones de quetzales (Q.80,000,000.00).    
Descripción de la tasa interés nominal ofrecida: La tasa de interés para cada serie, la forma de calcularla, su 
periodicidad y cualquier otra disposición relacionada con la misma, será la que se determine en cada subasta holandesa 
que sea convocada por medio de un Aviso de Oferta Pública. Dicha tasa de interés puede ser fija, variable o mixta.  
Condiciones de la Emisión:  
Legislación: La emisión bajo programa está regida por la legislación vigente de la República de Guatemala; en caso de 
litigio, serán competentes los tribunales de la ciudad de Guatemala.  
Revolvencia: El monto máximo a emitir en cualquier momento, dentro del plazo aprobado de tres años para su 
colocación en mercado primario, dependerá de la cantidad de valores en circulación en ese momento, por lo que se 
podrá tener revolvencia.  
Suscripción: No existe un acuerdo de suscripción total o parcial de la emisión bajo programa con algún Agente de Bolsa. 
Anotaciones en Cuenta: Los valores de una o más series de esta emisión bajo programa podrán representarse 
mediante anotaciones en cuenta, de acuerdo a lo resuelto por el órgano competente del Emisor.  
Forma de circulación de los valores: Los valores de la emisión bajo programa serán nominativos y se transferirán de 
un tenedor a otro por endoso e inscripción en el registro del Emisor, cuando los valores sean emitidos en forma física. 
En caso de los valores representados mediante anotaciones en cuenta, quedan sujetos al régimen legal respectivo 
conforme a la Ley del Mercado de Valores y Mercancías (Decreto 34-96 del Congreso de la República) y adicionalmente, 
por lo establecido en el Reglamento para la Emisión e Inscripción de Valores Representados por medio de Anotaciones 
en Cuenta de CVN, debiendo las adquisiciones y las transmisiones anotarse en el Registro Especifico de Anotaciones 
en Cuenta (REAC) respectivo.  
Plazo de colocación de la serie o series y vigencia del programa: 
El plazo de colocación de la serie o series será dado a conocer al mercado en el momento de la publicación del respectivo 
Aviso de Oferta Pública (AOP), al igual que el plazo de los valores a colocar; el plazo de vigencia del programa de emisión 
para la colocación de valores en mercado primario es de 3 años contados a partir de la inscripción de la oferta pública 
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en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías, venciendo por tanto el XX de XXXX de 20XX. El plazo para 
negociación en mercado secundario abarcará la vigencia de los valores que se emitan.  
Mecanismos de colocación y asignación: El mecanismo de colocación de los pagarés de la presente emisión bajo 
programa se realizará de acuerdo a lo indicado en el “NORMATIVO DE PROCEDIMIENTOS PARA LA OFERTA 
PÚBLICA DE VALORES DE DEUDA MEDIANTE EL PROCESO DE ADJUDICACIÓN POR EL MECANISMO DE 
SUBASTA HOLANDESA BURSÁTIL A TRAVÉS DE BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A.” y el proceso de 
cumplimiento y asignación de las operaciones producto de la adjudicación, se dará a conocer en el momento que se 
publique el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
Fecha de las autorizaciones y número inscripción: La emisión bajo programa tuvo origen según acta número 18 de 
la sesión del 3 de mayo de 2023 de la Asamblea General de Accionistas de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A., y 
quedó autorizada por el Consejo de Administración de Bolsa de Valores Nacional, S.A. con fecha 21 de abril de 2023 e 
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías con fecha XX de XXXX de 2,0XX, bajo el código 
XXXXXXXXXXXXXXXX. 
Firma de Auditores: Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A., miembro de KPMG es la firma de Auditoría Externa 
contratada por Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. que ha emitido opinión sobre los estados financieros preparados 
con base en las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) adjuntos al presente prospecto. 
Proyecciones financieras: Se incluyen al presente prospecto proyecciones que generan el negocio al corto y mediano 
plazo. Dichas proyecciones se encuentran en la sección II inciso f) del presente prospecto. 
Calificación de Riesgo: Largo plazo: GTBBB; corto plazo: GT3, ambas con perspectiva estable, otorgada a la emisora 
con datos auditados al 31 de diciembre de 2021 por la entidad Pacific Credit Rating Guatemala, S. A., calificadora inscrita 
en el RMVM. 
Garantías: Los pagarés de esta emisión bajo programa están respaldados con todos los activos y derechos enajenables 
que posea la Emisora al momento de exigirse su cumplimiento. En adición, los pagarés también contarán con garantía 
de terceros, pues las sociedades guatemaltecas LAFISE Guatemala, S.A. y LAFISE Valores, S.A. prestarán 
conjuntamente su aval.  
Aval: La emisión bajo programa cuenta con el aval de las sociedades guatemaltecas LAFISE Guatemala, S.A. (una casa 
de cambio debidamente autorizada por Junta Monetaria) y LAFISE Valores, S.A. (un agente de valores debidamente 
inscrito ante el Registro del Mercado de Valores y Mercancías), ver sección VII del presente prospecto. 
Entidad depositaria: Central de Valores Nacional, S.A. será la entidad depositaria, consignataria de los valores y 
encargada de realizar la liquidación de los pagos por concepto de capital e intereses de los valores representados 
mediante anotaciones en cuenta (electrovalores) previa recepción de los fondos por parte del Emisor. Asimismo, Central 
de Valores Nacional, S.A. será la entidad depositaria receptora y encargada de la entrega de los pagos por concepto de 
capital e intereses de los valores físicos, previa recepción de los fondos por parte del Emisor. 
Agente: LAFISE Valores, S.A. fungirá como Agente Estructurador, Agente Colocador y, para el caso de Redes de 
Colocación, Agente Líder, a cargo de la presente emisión bajo programa.  
Modalidad de colocación: A ser determinada en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
Fecha de actualización Prospecto: 30 de abril de 2023 
 
Declaración 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 información disponible a la fecha, también declara que no hay omisiones que incidan en la integridad de la información contenida y que la emisión 

bajo programa no infringe ninguna de las disposiciones, reglamentos o leyes de la república de Guatemala que fueren aplicables. 

 

“ESTE PROSPECTO CONTIENE PROYECCIONES FINANCIERAS PREPARADAS POR EL EMISOR BASADAS EN SUPUESTOS QUE 

SE PRESENTAN CON EL ÚNICO PROPÓSITO DE ILUSTRACIÓN PARA EL INVERSIONISTA POR LO QUE LAS MISMAS NO 

CONSTITUYEN UNA ASEVERACIÓN EN FIRME SOBRE UNA EVOLUCIÓN 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 la sección 2 del presente prospecto.” 

 

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO OTORGADA A LA EMISIÓN NO CONSTITUYE UNA RECOMENDACIÓN DE INVERSIÓN Y PUEDE 

ESTAR SUJETA A ACTUALIZACIONES O MODIFICACIONES EN CUALQUIER MOMENTO, DE CONFORMIDAD CON LAS 

METODOLOGÍAS DE CALIFICADORA DE RIESGO REGIONAL, S.A. 
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“La inscripción de los valores que forman parte de esta Oferta Pública en la Bolsa de Valores Nacional, S.A. no implica 

calificación 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 emisión bajo programa, sobre la solvencia del Emisor, ni implica una garantía sobre 

el pago del valor.” 

 

“Los valores descritos en el presente prospecto única y exclusivamente podrán ser negociados en Bolsa de Valores Nacional, 

S.A., siempre y cuando el emisor o el programa de emisión se encuentre activa o vigente.” 

 

“El presente valor única y exclusivamente podrá ser negociado en Bolsa de Valores Nacional, S.A. siempre y cuando el emisor 

o la emisión bajo programa se encuentre activa o vigente.” 

  

“BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A. NO ES RESPONSABLE POR EL CONTENIDO DE LA INFORMACIÓN PRESENTADA POR EL 

EMISOR EN ESTE PROSPECTO NI POR EL CONTENIDO DE LA INFORMACIÓN DE ACTUALIZACIÓN A QUE DICHO EMISOR QUEDA 

SUJETO EN VIRTUD DE DISPOSICIONES LEGALES, CONTRACTUALES Y REGLAMENTARIAS.” 

 

“La inscripción de esta Oferta Pública en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías no implica asunción de 

responsabilidad de ninguna especie por parte del registro en relación a los derechos que los valores incorporan ni sobre la 

liquidez o solvencia del emisor, sino simplemente significa la calificación de que la información contenida en la oferta 

satisface los requisitos que exige la ley.” 

 

“ESTA EMISIÓN BAJO PROGRAMA NO ESTA SUJETA A TIPO ALGUNO DE ACUERDO, CONDICIONANTE O COVENANT.” 

 

EN ESTA OFERTA PÚBLICA NO SE CUENTA CON LA FIGURA DE REPRESENTANTE DE LOS INVERSIONISTAS. 

 
CUALQUIER DECISIÓN DE INVERSIÓN EN PAGARES DEBE TOMARSE ÚNICAMENTE SOBRE LA BASE DE LA INFORMACIÓN QUE 

SE INCLUIRÁ EN CUALQUIER DOCUMENTO DE OFERTA PROPORCIONADO EN RELACIÓN CON LA OFERTA DE DICHOS PAGARES. 

LOS POSIBLES INVERSIONISTAS DEBEN TOMAR SUS PROPIAS DECISIONES DE INVERSIÓN. 

 

El prospecto se encuentra a disposición con el Agente de Bolsa a cargo de la emisión y también podrán consultarse en internet 

en las páginas: http://www.bvnsa.com.gt, http://www.rmvm.gob.gt/, en el entendido de que ninguna de las páginas de 

internet anteriores forma parte del prospecto. 

 

Agente de Bolsa: LAFISE VALORES, S. A. 
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II. INFORMACIÓN DEL EMISOR 
 

A. IDENTIFICACIÓN DE LA ENTIDAD 
 

A.1 Nombre del Emisor: 
La entidad emisora se denomina Arrendadora LAFISE de Guatemala, Sociedad Anónima, 
siendo su nombre comercial LAFISE de Guatemala, Sociedad Anónima. 

 
A.2 Domicilio Legal: 

El domicilio legal de La Emisora es 16 calle 0-55 Zona 10, Edificio Torre Internacional, Nivel 
9, Oficina 901, Ciudad de Guatemala, Guatemala. 

 
A.3 Fechas y datos de Inscripción en el Registro Mercantil 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. fue constituida mediante la escritura pública número 
25 autorizada en esta ciudad el 09 de noviembre de 1989 por el Notario Juan Alfonso Solares 
Camacho, la cual quedó inscrita en el Registro Mercantil General de la República bajo el 
Número 18,436, Folio 186, del Libro 87 de Sociedades Mercantiles, con inscripción provisional 
desde el 08 de diciembre de 1989 y definitiva el 20 de marzo de 1990.  

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

• Mediante escritura pública número 33 autorizada en esta ciudad el 04 de marzo del 
año 1994, por la Notaria Vivian Moralejo Aycinena, fue ampliado el capital autorizado. 

• Mediante escritura pública número 205 autorizada en esta ciudad el 13 de diciembre 
del año 2000, por el Notario Manuel Alberto Ramírez Archila, fue modificado el período 
fiscal a la entidad. 

• Mediante escritura pública número 12 autorizada en esta ciudad el 26 de junio del año 
2008, por el Notario Elías José Arriaza Sáenz, fue modificada la razón social y el 
objeto de la sociedad. 

• Mediante escritura pública número 72 autorizada el 08 de julio del año 2019, por el 
Notario Tito Santis Mendizábal, fue ampliado el capital autorizado. 

 
A.4 Breve Historia 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. se constituyó en el año de 1989; el giro principal de 
la entidad era la prestación de servicios de asesoría financiera o de servicios relacionados con 
éstos, directa o indirectamente, así como actividades de inversión de su propio capital, 
incluyendo las actividades de compra, venta y desarrollo de bienes inmuebles. En el año 2008, 
la Asamblea General de Accionistas aprobó la modificación de los estatutos sociales relativo 
al cambio del objeto de la sociedad, aprobando que éste fuera desarrollar e incursionar los 
servicios de arrendamiento en general, incluyendo el de tipo financiero. Pero es hasta 2014, 
que la sociedad decide promover e impulsar el negocio de arrendamiento, iniciando 
operaciones de este giro en 2015. 
 
Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. es una entidad del Grupo LAFISE. Grupo LAFISE 
tiene presencia en 11 países, con especialización en la prestación de servicios de índole 
financiero. Las sociedades de Grupo LAFISE, en forma directa o a través de sociedades 
holdings intermedias consolidan sus cifras financieras en LAFISE GROUP PANAMÁ, INC., 
una sociedad constituida en Panamá, que es sujeta de regulación y fiscalización 
transfronteriza y consolidada por parte de la Superintendencia de Bancos de Panamá, y para 
cuyo propósito se coordina con los demás superintendencias y entes reguladores de la Región 
Centroamericana. Sin embargo, la Emisora no está sujeta a la vigilancia e inspección de la 
Superintendencia de Bancos de Guatemala, aunque debe de cumplir con lo establecido en el 
artículo 40 del Decreto 19-2002. 
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La emisión bajo programa descrita en este prospecto cuenta únicamente con el Aval de las 
sociedades guatemaltecas LAFISE Guatemala, S.A. (una casa de cambio debidamente 
autorizada por Junta Monetaria) y LAFISE Valores, S.A. (un agente de bolsa debidamente 
inscrito ante el Registro del Mercado de Valores y Mercancías). 

 
No obstante, Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. sigue las políticas de gobierno 
corporativo del Grupo LAFISE y utiliza la experiencia que dicho Grupo tiene en sus actividades 
financieras, entre las que destacan: 

 
A.4.1 Bancos 

La principal actividad del Grupo LAFISE es el negocio bancario que realiza a través de sus 
cinco bancos regionales, ubicados en Nicaragua (Banco LAFISE Bancentro), Costa Rica 
(Banco LAFISE Costa Rica), Honduras (Banco LAFISE Honduras), Panamá (Banco LAFISE 
Panamá) y República Dominicana (Banco Múltiple LAFISE, S.A.). 

 
La importancia de los Bancos dentro del Grupo LAFISE, radica en la participación de estos en 
más del 95% sobre los Activos Totales y el 79% sobre los ingresos de dicho Grupo. 

 
A.4.2 Seguros 

Los Seguros son la segunda línea de negocio en términos de importancia para el Grupo 
LAFISE. En la actualidad cuenta con presencia en tres países: Nicaragua desde el año 1996, 
Honduras desde el año 2004 y Costa Rica desde el año 2014. El enfoque de los seguros 
ofrecidos es, hacia Personas (automóvil, vida, accidentes y daños) como hacia Empresas 
(automóvil, vida y accidentes, daños, fianzas y seguros agrícolas). 

 
A.4.3 Puestos de Bolsa 

Complementando los servicios de intermediación financiera, el Grupo LAFISE cuenta con 
Puestos de Bolsa en diferentes jurisdicciones: Nicaragua, Costa Rica, Panamá, El Salvador, 
Guatemala y Miami en Estados Unidos. Mediante esta línea de negocio busca servir a sus 
clientes en sus transacciones de monedas extranjeras y en la libre convertibilidad entre las 
monedas de la región, así como facilitar el acceso a sus clientes a los mercados de capital 
mediante la creación y comercialización de instrumentos financieros bursátiles y accionarios.  

 
A.4.4 Casas de Cambio 

Grupo LAFISE cuenta con Casa de Cambio para realizar la compra y venta de divisas en 
Guatemala.  

 
A.4.5 Almacenadora 

El Grupo también presenta servicios de Almacenaje en Nicaragua. 
 
A.4.6 Fiduciaria 

El Grupo también presenta servicios fiduciarios desde Panamá. Los bancos de Grupo LAFISE 
también ofrecen servicios de Fideicomiso en diversas modalidades. 

 
A.5 Actividad Principal 

Actualmente la actividad principal para Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. es prestar 
el servicio de arrendamiento financiero, arrendamiento operativo y factoraje. 

 
A.6 Principales categorías de productos vendidos o servicios prestados 
 
A.6.1 Arrendamiento Financiero: 

El arrendamiento financiero consiste en la adquisición de bienes muebles como maquinaria, 
vehículos, equipo industrial y agrícola, equipo médico o de cómputo, entre otros, para su 
posterior arrendamiento.  
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Este tipo de arrendamiento se caracteriza por la opción que tiene el arrendatario al final de 
plazo del contrato de comprar el bien arrendado a un precio muy inferior al valor de mercado 
de dicho bien. 

 
A.6.2 Arrendamiento Operativo: 

A diferencia del arrendamiento financiero, en el arrendamiento operativo el arrendante por lo 
general no tiene interés en la adquisición de los bienes al final del contrato, o bien el valor al 
que pudiera comprarlos es similar al valor de mercado de los mismos. 

 
A.6.3 Arrendamiento Lease Back: 

Para empresas que desean mejorar su flujo de efectivo de forma inmediata, la venta de 
algunos de sus activos, ya sean bienes muebles o inmuebles, a una entidad arrendadora, que 
a su vez les entregará en arrendamiento dichos bienes. En muchos de estos casos los 
contratos de arrendamiento son de largo plazo ya que los bienes objeto de este tipo de 
arrendamiento por lo general responden a características especiales de la empresa 
arrendataria. 

 
A.6.4 Factoraje: 

Arrendadora LAFISE de Guatemala realiza operaciones de descuento de facturas para 
adelantar a empresas el flujo de las ventas ya realizadas por estas.  Como variante de este 
servicio, Arrendadora LAFISE de Guatemala realiza el descuento de facturas a los 
proveedores de empresas que califiquen para ello. 

 
A.7 Importe neto durante los últimos tres ejercicios   

Arrendadora LAFISE de Guatemala ha realizado del año 2019 al año 2021 más de 300 
operaciones de Arrendamiento Financiero. En el año 2021 se han otorgado operaciones de 
Leasing por Q11,960,000.00 y US$2,013,000.00 

 
Lafise Guatemala, S.A. y Lafise Valores, S.A., quienes prestan conjuntamente su aval, 
cuentan con Ingresos y Ganancias realizadas en los últimos dos años, según se muestran en 
los Estados Financieros Auditados al final de cada periodo. 

 
A.7.1 Volumen Anual de Negocios: 

 

Año 
Arrendadora 

LAFISE 
LAFISE 

Guatemala 
LAFISE 
Valores 

2019 Q. 10,292,189   Q.   6,869,387 Q.   7,593,969 

2020 Q.   9,265,711 Q.   5,789,474 Q.   6,674,475 

2021 Q.   8,538,504 Q.   6,761,613 Q.   2,636,473 

nov-22 Q. 9,777,464 Q. 9,697,856 Q. 2,027,260 
 

Nota: En el caso de LAFISE Guatemala, la suma de los ingresos puede diferir respecto a las 
otras entidades, debido a que, por ser esta una entidad supervisada, a diferencia de las otras 
dos sociedades mencionadas, su contabilidad se realiza bajo el sistema contable estipulado 
por el “Manual de Instrucciones Contables” de la Superintendencia de Bancos. 
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A.7.2  Ganancias Distribuibles: 
  

Año 
Arrendadora 

LAFISE 
LAFISE 

Guatemala 
LAFISE 
Valores 

2019 Q. 990,647 Q. 2,010,323 Q. 4,412,101 

2020 Q. 1,160,179 Q. 1,029,822 Q. 4,108,401 

2021 Q. (379,365) Q. 1,850,558 Q. (58,384) 

nov-22 Q. 632,141 4,339,051 Q. (228,165) 
 
 

A.7.3 Retorno del Capital Invertido: 
  

Año 
Arrendadora 

LAFISE 
LAFISE 

Guatemala 
LAFISE 
Valores 

2019 ROE 8.26% 
ROE 

201.03% 
ROE 

441.21% 

2020 ROE 9.67% 
ROE 

102.98% 
ROE 

410.84% 

2021 ROE (3.16)% 
ROE 

185.06% 
ROE (5.84%) 

nov-22 ROE 4.70% ROE 14.49% ROE (1.25%) 

 
 

A.7.4 Retorno del Capital Pagado: 
 

Año 
Arrendadora 

LAFISE 
LAFISE 

Guatemala 
LAFISE 
Valores 

2019 ROE 6.94% ROE 8.33% ROE 25.96% 

2020 ROE 7.52% ROE 4.20% ROE 20.09% 

2021 ROE (2.96%) ROE 7.12% ROE (0.32%) 

nov-22 ROE 5.27% ROE 433.91% ROE (22.82%) 

 
 
A.8 Ubicación e importancia de los principales establecimientos del emisor 

Actualmente Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. tiene presencia física únicamente en 
sus oficinas centrales, ubicada en la 16 Calle 0-55 Zona 10, Edificio Torre Internacional, Nivel 
9, Oficina 901. Ciudad de Guatemala, Guatemala. 

 
A.9 Descripción del grupo y estructura de control  

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. actualmente pertenece al grupo financiero regional 
Grupo LAFISE. Las diferentes sociedades de Grupo LAFISE se consolidan directamente o a 
través de holdings intermedias en LAFISE Group Panamá Inc. Esta sociedad es fiscalizada y 
consolidada transfronterizamente por la Superintendencia de Bancos de Panamá. 
Adicionalmente, Grupo LAFISE participa regularmente en reuniones con el Colegio de 
Superintendentes de Centroamérica, Panamá y República Dominicana, donde se evalúa el 
desempeño del Grupo en forma conjunta.  
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La emisora no es controladora de sociedad alguna. Los principales accionistas de Arrendadora 
LAFISE de Guatemala, S.A. son las sociedades LAFISE Valores, S.A. constituida en 
Guatemala y Finance Exchange Trading & Company (FETCOSA) constituida en Panamá. Esta 
última a su vez es la accionista mayoritaria de LAFISE Valores, S.A., por lo que Finance 
Exchange Trading & Company (FETCOSA) en forma directo o indirecta posee más del 51% 
de las acciones de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., ejerciendo, por tanto, un control 
directo y efectivo sobre la entidad emisora. 

 
Finance Exchange Trading & Company (FETCOSA) es a su vez controlada por la sociedad 
de origen panameño, LAFISE Group Panamá, Inc., quien posee más del 51.00% de sus 
acciones y por ende, es controladora indirecta de la emisora, por ser ésta controladora de la 
entidad que posee el mayor número de acciones de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. 
A., otorgándole así facultades de decisión sustancial con relación a la emisora.  

 
Estas dos entidades son las únicas que ejercen un control directo e indirecto respectivamente 
sobre la entidad emisora. 

 
A.10 Miembros que conforman el Consejo de Administración de la entidad controladora directa, 

FETCOSA:  
 

 
Consejo de Administración 

Presidente ROBERT ZAMORA LLANES 

Tesorero MARCELA ZAMORA TERAN DE ERAÑA 

Secretaria MARIA JOSEFINA TERAN DE ZAMORA 
 

 
El Representante Legal de la entidad FETCOSA es el presidente, en su ausencia el secretario. 
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A.11 Miembros que conforman el Consejo de Administración de la entidad controladora 

indirecta, LAFISE Group Panamá, INC:  
 

Consejo de Administración 

Presidente Robert Zamora Llanes 

Tesorero Enrique Martin Zamora Llanes 

Secretario Marcela Zamora Teran de Eraña 
 

 
El Representante Legal de la entidad LAFISE Group Panamá, Inc. es el presidente y el 
secretario, actuando conjunta o individualmente. 

 
PRINCIPALES DIRECTORES 

Robert Zamora Llanes 

Enrique Martin Zamora Llanes 

Marcela Zamora Teran de Eraña 

Michael Antonio Contreras 

Rodrigo Zamora Teran 

Roberto Zamora Teran 

Humberto Eduardo Arbulu Neira 

Robert Zamora Llanes 
 
 

Los miembros que conforman el Consejo de Administración y Principales Ejecutivos de la 
Emisora, se enumeran en el inciso I. “Órgano de administración y principales ejecutivos”, así 
como de las entidades asesoras de la emisión bajo programa”. 

 
Los recursos a obtenerse mediante la negociación de los valores descritos en este prospecto 
se destinarán exclusivamente como capital de trabajo de la sociedad emisora, Arrendadora 
LAFISE de Guatemala, S. A. y no serán empleados de manera alguna para el financiamiento 
de actividades de otra u otras sociedades o personas.  

 
Ni la entidad controladora directa ni la controladora indirecta ni alguna otra de las sociedades 
que forman parte del Grupo LAFISE responderán por las obligaciones que Arrendadora 
LAFISE de Guatemala, S. A. adquiera en virtud del programa de emisión de pagarés descrita 
en el presente prospecto. Quedan por fuera de esta disposición las dos entidades que se ha 
indicado prestan su aval conjunto.  

 
Sin embargo, la emisora cuenta con la posibilidad de obtener líneas de financiamiento entre 
las demás entidades del grupo ante alguna eventualidad de liquidez. Asimismo, existe la 
posibilidad de descuento de los flujos de las operaciones de arrendamiento a través de los 
bancos comerciales de Grupo LAFISE, para solventar cualquier descompensación.  

 
En adición, los pagarés de la presente emisión bajo programa contarán con el aval de las 
sociedades guatemaltecas LAFISE Guatemala, S.A. y LAFISE Valores, S.A., lo cual se detalla 
en la sección VII del presente prospecto.  
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A.12 Litigios 
Los avalistas no cuentan con algún litigio activo o pasivo en los tribunales de justicia de la 
República de Guatemala o en algún otro país; así como no es participe de procesos 
administrativos o arbitrales dentro y fuera de la República de Guatemala. Por su parte, 
Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. en sus operaciones de Arrendamiento Financiero 
tienen procesos de cobro judicial, por la vía ejecutiva de dos operaciones. Un proceso es por 
un monto menor de Q75,000.00 cuyo monto fue registrado en su totalidad como cuenta 
incobrable en 2018. El otro proceso abierto en 2019, por un monto de Q6,326,450.00 a la 
fecha solo queda un saldo de Q.2,438,444.82, se continua el proceso por la vía judicial. 

 
A.13 Número de accionistas de la sociedad 

Los accionistas de las sociedades Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., así como 
LAFISE Guatemala, S. A. y LAFISE Valores, S. A. en cada uno de los casos no es mayor a 
25.  

 
A.14 Órgano de Administración y Principales Ejecutivos, así como entidades asesoras de la 

emisión bajo programa  
 

Consejo de Administración 

Presidente Robert Joseph Zamora Llanes 

Vice-Presidente Roberto Jose Zamora Terán 

Secretaria Marcela Zamora Terán de Eraña 
 

Principales Ejecutivos 

Gerente General y Representante Legal Roberto Antonio Solórzano Contreras 

Gerente de Negocios Ericka Paola Tobar Muralles 

Gerente de Operaciones Byron Giovanni García Orellana 
 
 
 

A.15 Estructura de Arrendadora LAFISE: 
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*Como estrategia, el análisis de crédito para las operaciones de Arrendadora LAFISE será 
realizado por el departamento de Crédito Regional de Grupo LAFISE. Esto permite que los 
análisis de cada caso sean realizados de conformidad con los parámetros integrales 
impuestos y compartidos por todas las sociedades del Grupo LAFISE, lo cual aporta mayor 
certeza a las calificaciones de riesgo de los clientes. 

 
La entidad estructuradora de la presente emisión bajo programa es LAFISE Valores, S.A.  

 
 
A.16 Personal empleado y relaciones laborales 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. cuenta con cuatro personas que se encuentre en 
planilla propia del emisor y no hay constituidos sindicatos.  
 
Además de los empleados en la planilla de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. las 
personas a cargo de las actividades operativas y contables actualmente son empleados de 
las sociedades avalistas de la emisión.  
 
Arrendadora LAFISE de Guatemala comparte instalaciones con las sociedades locales del 
mismo grupo y el personal de la Dirección corresponde a los mismos empleados, lo cual le 
permite generar una elevada eficiencia operativa a bajo costo. Si dicha circunstancia llegara 
a cambiar, sea por cuestiones prácticas o legislativas, ello repercutiría tanto en costos 
adicionales como en un incremento de riesgos.  

 
A.17 Dividendos distribuidos e intereses pagados 

En los últimos cinco años Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. no ha decretado y por 
ende no ha distribuido dividendos. 
 
Durante los últimos cinco años, Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., pagó intereses por 
valores emitidos correspondientes a las emisiones “PAGARES LAFISE AR$1” y “PAGARES 
LAFISE ARQ1” de la manera siguiente:  

 
  2018 2019 2020 2021 2022* 

PLAFISE$1 $ 295,857.27 $470,158.01 $435,694.00 $461,146.99 $381,727.27 

PLAFISEQ1 Q2,306,412.48 Q1,799,347.48 Q1,084,840.75 Q1,976,953.94 Q3,094,135.95 

 
                                 *Diciembre 2022 

 
A.18 Obligaciones Adicionales 

Según el artículo 18 del Decreto 67-2001 del Congreso de la República, Ley Contra el Lavado 
de Dinero u Otros Activos, define que las sociedades que se dedican al arrendamiento 
financiero son personas obligadas a cumplir con los requisitos previstos en la Ley como su 
Reglamento, por tal motivo Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A., es una entidad 
comprometida con la obligación de prevenir el lavado de dinero y financiamiento al terrorismo 
(LD/FT). 
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III. FACTORES DE RIESGO 
 

Las personas naturales o jurídicas que decidan realizar inversiones en los pagarés emitidos 
por Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A., deben tener conocimiento de los riesgos a los 
cuales se encuentran expuestos, previo a efectuar la decisión de inversión. Es responsabilidad 
de cada inversionista conocer y evaluar los riesgos relacionados a la inversión en PAGARES 
LAFISE ARQ2. En términos generales podemos definir al riesgo como la probabilidad de 
ocurrencia de un evento o combinación de eventos que repercuta de forma negativa en las 
finanzas u operaciones para una organización. 

 
En esta sección se incluyen los factores de riesgo a que se encuentra expuesta la operación 
de la entidad Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. 
 
Es importante tomar en cuenta que cualquiera de estos riesgos podría tener un efecto material 
adverso en nuestro desempeño, condición financiera, flujos de efectivo y resultados de 
operaciones; lo que a su vez, de materializarse, podría afectar nuestra capacidad de pagar a 
los tenedores de los valores PLAFISEQ2. Los riesgos que se describen a continuación son, 
por tanto, los que conocemos y los que creemos que pueden afectar materialmente la 
inversión en pagarés y a nosotros como entidad emisora.  
 
La presente sección no describe la totalidad de riesgos de una inversión 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 inversión es adecuada para sus circunstancias particulares, 
los posibles inversionistas deben revisar cuidadosamente los factores de riesgo listados a 
continuación, junto con la demás información contenida en este prospecto. 

 
A. Factores del riesgo inherentes al negocio: 

 
A.1 Operaciones 

 
A.1.1 Análisis Financiero: 

El otorgamiento de un arrendamiento está sujeto a una evaluación exhaustiva de la 
documentación tanto financiera como legal, así como cualitativa, que los clientes presentan. 
Existe un alto riesgo sobre la falsificación u omisión de datos por parte del solicitante, por lo 
que una evaluación incorrecta o deficiente de tal información podría traer como consecuencia 
un incremento en los niveles de morosidad o incluso incumplimiento en los pagos de la renta 
o pérdida de los bienes arrendados, lo cual puede repercutir negativamente en la situación 
financiera de la emisora y podría conllevar al incumplimiento para el pago con los 
inversionistas de la presente emisión. 

 
A.1.2 Bienes Objeto de Arrendamiento:  

El arrendamiento otorgado por Arrendadora LAFISE es una operación que generalmente se 
garantiza con bienes muebles o realizables, los que por su naturaleza dan lugar a ser 
trasladados fácilmente. Esto presenta un alto riesgo sobre el bien objeto a la garantía sujeta 
en los contratos y en caso que la emisora se vea obligada a recurrir a instancias legales para 
recuperar los bienes, debido a su fácil movilidad, pueden ser objeto de secuestro, desaparición 
o hurto, desamparando así el crédito al que están sujetos y causando un problema directo 
sobre el capital y los activos de la emisora. 
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A.1.3 Deterioro de los bienes:  
Los bienes objeto de arrendamiento por lo general son susceptibles de daños, ya sea por el 
desgaste causado por su uso, por accidente o por acto mal intencionado. El daño a los bienes 
arrendados por un cliente moroso o con incapacidad de pago puede impedir la recuperación 
total o parcial del capital representado en el mismo bien, lo que conllevaría a una deficiencia 
en los ingresos de la emisora, y por consiguiente, a un posible incumplimiento para con los 
inversionistas de la presente emisión.  

 
A.1.4 Mercado:  

Los bienes objeto de arrendamiento que fuesen devueltos por ejecución de garantía 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-colocación del arrendamiento, por lo que la emisora 
pudiera ser afectada en lo subsecuente en su flujo de efectivo.  

 
A.2 Estructura Financiera y Flujo de Fondos 
 
A.2.1 Financiamiento:  

Arrendadora LAFISE podrá obtener los fondos necesarios para el financiamiento de sus 
operaciones a través emisiones de títulos de deuda, préstamos con bancos comerciales o de 
Grupo LAFISE, complementado con el capital de trabajo de la entidad.  

 
A pesar que puede contarse con varias fuentes de financiamiento, tanto locales como del 
exterior, la emisora no puede asegurar la efectiva obtención de financiamiento o si dicho 
financiamiento será obtenido en términos favorables para la entidad en el caso de llegar a 
obtenerse. Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. tiene la posibilidad del descuento de los 
flujos de las operaciones de arrendamiento a través de los bancos comerciales de Grupo 
LAFISE, para solventar dicha descompensación. Situaciones extremas que perjudiquen a 
todos los mercados financieros internacionalmente, podría disminuir esta posibilidad. 
 
Es de vital importancia notar que el giro del negocio de la emisora puede incrementar su nivel 
de endeudamiento constantemente, en proporción al nivel de sus operaciones, por lo que las 
presentes obligaciones se incrementarán en un futuro. 
 

A.2.2 Apalancamiento sustancial:  
Actualmente los niveles de apalancamiento de Arrendadora LAFISE al cierre del año 2021 se 
encuentra en un 89.2%; está en los niveles de una operación de giro financiero. La capacidad 
de la emisora para hacer frente a los pagos a los cuales se encuentre sujeta dependerá de 
sus operaciones presentes y futuras, en lo cual, influyen factores económicos, financieros, 
competitivos, legislativos, regulatorios y de otros ajenos a su control. Basado en los niveles de 
operaciones proyectadas, la emisora estima que sus flujos de efectivo probablemente serán 
adecuados y suficientes para cubrir sus deudas actuales. Sin embargo, no puede asegurar 
que, efectivamente, generará suficientes flujos de sus operaciones presentes y futuras para 
cubrir las deudas, pudiendo afectar negativamente a los tenedores del presente programa de 
emisión de pagarés. Adicionalmente, un alto nivel de endeudamiento, pudiera llegar a ser una 
limitante en el futuro para adquirir financiamiento adicional y, por ende, verse obligado a 
afrontar la iliquidez mediante la emisión de nuevas series de valores de deuda que sirvan para 
renovar otras o para obtener fondos que a su vez paguen valores de deuda vencidos. Dadas 
ciertas condiciones macroeconómicas o situaciones especiales del emisor pueden 
presentarse escenarios en los que exista dificultad en la captación de nuevas colocaciones 
que pudieran incidir sobre el financiamiento del emisor y el posible pago a tenedores de 
valores. 

 
A.2.3 Cartera morosa:  

La morosidad en que pudiera llegar a incurrir la cartera es un factor importante de riesgo para 
cualquier empresa dedicada al arrendamiento financiero, ya que una interrupción repentina 
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y/o drástica en el nivel de pagos de los clientes podría provocar un incumplimiento en las 
obligaciones del emisor.  Los cambios materiales en la situación financiera de los clientes, que 
generen 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 la presente 
emisión. Adicionalmente, al no ser una entidad sujeta a la vigilancia e inspección de la 
Superintendencia de Bancos de Guatemala no se encuentra obligada a clasificar su cartera, 
por lo que, de no cumplir las políticas internas establecidas, podría llegar a detonar un alto 
nivel de incumplimiento, lo que afectaría negativamente a los inversionistas. 
 

A.3 Plazo de los valores de oferta pública 
Derivado de la implementación del mecanismo de subasta holandesa para la colocación de 
valores de deuda, pese a que tanto el emisor como su clientela se han adaptado a dicho 
mecanismo, sigue siendo posible que el mercado no esté totalmente abierto ni 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 Mercado y Competencia 

 
A.4.1 Oferta y Demanda:  

La disminución en los niveles de demanda por los servicios que presta la emisora o un 
incremento en la oferta de los servicios prestados por la competencia, podrían generar una 
colocación más lenta de los activos y, por tanto, una rebaja en el nivel de operaciones de la 
entidad, lo que podría conllevar incumplimiento en las obligaciones contraídas para con los 
inversionistas de la presente emisión. Aunque Arrendadora LAFISE estima que sus bienes 
objeto de arrendamiento son realizables a través de un mercado secundario, no puede 
asegurarse la efectiva realización de los mismos dentro de un plazo o bien, a un precio 
favorable. 

 
El Arrendamiento es realizado en la actualidad por sociedades anónimas especializadas en 
este negocio. Sin embargo, la información que se cuenta de volúmenes y montos de las 
mismas no está disponible para todos los participantes del mercado, por lo que no se puede 
determinar el tamaño del mercado o el nivel de competencia de éste. 

 
A.4.2 Competencia: 

 En general, la preferencia repentina de nuestros clientes, tanto actuales como potenciales, 
por servicios similares ofrecidos por la competencia en lugar de aquellos ofrecidos por 
Arrendadora LAFISE, repercutiría negativamente en la situación financiera de la emisora, lo 
que podría conllevar el incumplimiento para con los inversionistas de la presente emisión.  

 
A.4.3 Instituciones Bancarias:  

La competencia directa de la figura del leasing ofrecida por Arrendadora LAFISE es el crédito 
prendario ofrecido por las entidades bancarias. En general, la oferta crediticia representada 
por los bancos podría provocar una disminución en la demanda del servicio de arrendamiento 
debido a que la población está muy familiarizada con los servicios que ofrecen este tipo de 
entidades, tendiendo a identificar a las instituciones bancarias como únicos entes financieros. 
Asimismo, las instituciones bancarias cuentan con ciertas ventajas como fondeo propio de sus 
cuentahabientes. 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.   

 
A.4.4 Otras Arrendadoras:  

Aunque actualmente la emisora se está incorporando dentro de las arrendadoras en el 
mercado, han surgido y podrían surgir nuevos competidores que causen   impacto en las tasas 
y en la competencia de precios. Por ello, no podemos asegurar que la posición de la emisora 
se mantenga en un crecimiento constante en un futuro determinado. En los últimos diez años 
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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 más bajas, mayor flexibilidad en cuanto a renta inicial y a opciones de compra, 
plazos más largos, etc. Algunos de los competidores, actuales o que surjan en un futuro, 
podrían obtener recursos financieros sustancialmente mayores, ofrecer una mayor variedad 
de programas y servicios de los que ofrece la emisora, podrían utilizar publicidad o estrategias 
de mercado que alcancen un mayor reconocimiento o aceptación del mercado, podrían 
desarrollar mejores soluciones de seguridad o arreglos de precio más favorables o introducir 
programas y servicios más innovadores.    

 
A.4.5 Distribuidores de vehículos o Maquinaria Pesada:  

Actualmente la Emisora se encuentra realizando alianzas estratégicas con los distribuidores 
de vehículos y maquinaria pesada, por lo que no constituyen una amenaza para Arrendadora 
LAFISE, sin embargo, sí 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, podría generar una 
baja en el precio al consumidor de forma significativa. 
 

A.5 Relaciones con Proveedores y dependencias 
Dada la naturaleza del negocio del arrendamiento con opción a compra, existe una relación 
importante entre Arrendadora LAFISE y los vendedores de bienes. Si la relación con ellos se 
viera afectada, podría llegar a reflejarse en una baja sensible en las operaciones de la entidad, 
debido a que se ha observado que alto porcentaje de los clientes son enviados por los mismos 
vendedores para que sean atendidos por la emisora. 

 
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 relación con el proveedor permite en muchas ocasiones la pronta 
colocación de dicho bien. De no ser posible mantener tales relaciones o si las alianzas 
estratégicas llegaran a fallar, el negocio podría verse afectado, lo cual repercutiría en la 
capacidad de cumplimiento para con los inversionistas de la presente emisión. 

 
Otros de los proveedores claves en el negocio de arrendamiento son las compañías 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 Arrendadora LAFISE puede incidir en la colocación de sus operaciones en la forma 
proyectada. 

 
Negociaciones incorrectas con las compañías de seguro pueden conllevar o a costos más 
altos que disminuyen el flujo positivo de la arrendadora o a la contratación de pólizas de seguro 
cuya cobertura no cubre adecuadamente los riesgos a los que está expuesto el bien 
arrendado. 

 
A.6 Personal 

Contar con personal calificado en todas las áreas es de vital importancia para el buen 
funcionamiento de las operaciones de Arrendadora LAFISE. La alta rotación de personal es 
un riesgo serio, sobre todo con respecto al alto costo de capacitación que dicho personal 
requiere. La conexión adecuada entre los clientes y los ejecutivos de la emisora es crítica y 
su falla puede provocar una baja en los ingresos de la entidad.  Es un riesgo grave, así mismo, 
el traslado de información confidencial de nuestra cartera por parte de empleados desleales 
que le permita a la competencia promover en nuestros clientes sus servicios.  

 
Asimismo, las funciones cotidianas de la emisora dependen significativamente de cierto 
personal clave. De llegar a faltar súbitamente alguna de estas personas, el funcionamiento 
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adecuado y constante podría verse alterado, pudiendo, en un caso extremo, afectar la 
situación financiera de la entidad, pudiéndose, por tanto, poner en riesgo la capacidad de 
cumplimiento con respecto a los pagarés de la presente emisión. 
 
Arrendadora LAFISE comparte instalaciones con las entidades locales del mismo grupo y el 
personal de la Dirección corresponde a los mismos empleados, lo cual le permite generar una 
elevada eficiencia operativa a bajo costo. Si dicha circunstancia llegara a cambiar, sea por 
cuestiones prácticas o legislativas, ello repercutiría tanto en costos adicionales como en un 
incremento de riesgos.  
 
Arrendadora LAFISE administrará el negocio con personal que tiene experiencia bancaria y 
experiencia de productos bursátiles y de titularización, lo cual le permitirá estructurar los 
negocios de arrendamiento disminuyendo el riesgo de incumplimiento de las operaciones. 

 
A.7 Tecnología 

Por el giro del negocio, se requiere que la emisora cuente con sistemas y procesos que le 
permitan dar agilidad a los negocios. La falta de los sistemas informáticos apropiados o las 
fallas en los mismos, puede llegar a constituir un riesgo importante. Aunque Arrendadora 
LAFISE cuenta con el respaldo de la división de informática de Grupo LAFISE, la cual 
administra sistemas de información, bases de datos y aplicativos en 11 países para diferentes 
negocios del sector financiero, cumpliendo con estándares internacionales, la aplicación de 
Arrendadora LAFISE contiene adaptaciones a la legislación y costumbres guatemaltecas en 
el negocio de arrendamiento, que abre la posibilidad de las fallas antes mencionadas. 

 
A.8 Reclamos Judiciales y Extrajudiciales 

Debido al propio giro del negocio, la emisora está expuesta a reclamos judiciales y 
extrajudiciales con clientes. Arrendadora LAFISE puede verse involucrada en procesos 
legales en contra de clientes que tengan problemas para la cancelación de sus obligaciones. 
Debido a que el sistema judicial guatemalteco puede no ser lo suficientemente expedito para 
resolver, ello podría repercutir negativamente en nuestra situación financiera y en nuestra 
capacidad de cumplimiento para con los inversionistas de la presente emisión. 
 
Previamente a recurrir a la vía judicial Arrendadora LAFISE debe establecer mecanismos de 
cobro que contribuyan a la pronta recuperación del bien o bienes arrendados si el valor del 
bien es muy alto o el flujo de las rentas es aún prolongado pudieran afectar el flujo de efectivo 
a corto plazo, sin embargo, la posterior colocación del bien contribuiría a la estabilización del 
dicho flujo y reducir el costo de pérdida.  

 
A.9 Proyectos de expansión y Crecimiento 

Aun cuando Grupo LAFISE ha desarrollado actividades de Arrendamiento Financiero y 
Arrendamiento operativo por varios años, en Guatemala es una actividad de reciente inicio, 
por lo que sufre los riesgos inherentes que conlleva la expansión geográfica en mercados con 
condiciones diferentes. 
 
El panorama económico nacional, presenta una oportunidad para la obtención de recursos 
financieros debido a una mayor liquidez en el mercado, tanto en moneda local como 
extranjera, lo cual permitirá en un futuro cercano captaciones de recursos con costo 
moderado, que a su vez permita la colocación de operaciones de arrendamiento, también de 
riesgo moderado.  

 
Arrendadora LAFISE espera que el crecimiento promedio anual al 2025, respecto a la 
colocación de arrendamientos sea aproximadamente de un 60% anualizado, tomando en 
cuenta la recuperación económica y la coyuntura del Covid-19, respaldada por la presencia y 
clientes que Grupo LAFISE ha tenido en Guatemala por más de 25 años a través de las 
sociedades avalistas. En la colocación de operaciones de Factoraje el crecimiento esperado 
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para el mismo periodo es de 82%. Para los años 2022-2025 se proyecta un crecimiento 
promedio del 36% anual en los ingresos financieros de la emisora. Cabe mencionar que se 
espera que este tipo de crecimiento en el negocio de arrendamiento financiero sea impulsado 
por el financiamiento de las ofertas públicas de pagarés tanto en dólares de Estados Unidos 
de América como en Quetzales, de los cuales se proyectan gastos financieros anuales con un 
crecimiento promedio anual de 22% en el periodo mencionado. Por su parte, la rentabilidad 
sobre patrimonio esperada en los próximos años conforme a las proyecciones contenidas 
tanto en este prospecto como en el informe de calificación de riesgo, sea en promedio de 20% 
en los siguientes 5 años (se recomienda revisar las proyecciones financieras contenidas en 
este prospecto, así como la calificación de riesgo adjunta).  
 
Aunque dichas perspectivas fueron estimadas con base en supuestos razonables, no 
constituyen una aseveración en firme sobre una evolución futura determinada. Algunos 
factores variables de estimación, así como la fluctuación de otras condiciones económicas y 
de mercado, podrían resultar en que nuestras proyecciones no lleguen a concretarse, lo que 
podría afectar negativamente el cumplimiento de las obligaciones generadas por esta emisión 
bajo programa de pagarés en las condiciones establecidas inicialmente. 
 
La calificación de riesgo otorgada por Pacific Credit Rating Guatemala al 25 de Julio de 2022, 
con base a información financiera auditada al 31 de diciembre de 2021, a largo plazo es 
“GTBBB” y “GT3“a corto plazo con perspectivas estables, claramente que la misma se otorga “al 
Programa de Pagarés de Arrendadora LAFISE, debido a que la emisión bajo programa cuenta 
con el respaldo financiero de sus avalistas”. Es importante hacer notar que el mismo informe 
de calificación advierte que “puede existir una variabilidad considerable en el riesgo crediticio 
durante los ciclos económicos”. 
 
Adicionalmente, se especula que el tipo de cambio y las tasas de interés mantendrán una 
tendencia fluctuante moderada, por el giro del negocio de la emisora esto podría significar una 
oportunidad de negocio con entidades que buscan alternativas tanto de financiamiento como 
de inversión, dando estabilidad a sus operaciones pasivas y activas, ya que ambas 
negociaciones se calzan a plazos medianos y de rentas poco fluctuantes.  
 
El crecimiento de la operación estará en función del crecimiento del patrimonio de la sociedad 
y de las sociedades avalistas, siguiendo la política de que el apalancamiento sobre este 
patrimonio combinado debe ser inferior al de las instituciones bancarias fiscalizadas por la 
Superintendencia de Bancos. 

 
A.10 Experiencia Moderada en el Negocio de Arrendamiento Financiero 

Arrendadora LAFISE es una entidad que comenzó operaciones en el año 2015, incursionado 
en el negocio del arrendamiento financiero en el mercado guatemalteco. Su experiencia es 
moderada, sin embargo, a lo largo de estos años y con el apoyo de la experiencia del grupo 
financiero al que pertenece que indudablemente ha aportado experiencia y conocimiento –
sobre todo en el análisis crediticio de clientes – las particularidades del mercado guatemalteco 
y las complicaciones de una pandemia, han dificultado las operaciones. Dado lo anterior, es 
posible que factores como la cartera de clientes local o las entidades que fungen como 
competencia, entre otros, provoquen que las proyecciones del negocio no puedan llegar a 
cumplirse de la forma esperada. De ocurrir tal circunstancia, la situación financiera de la 
emisora podría verse directamente afectada, lo cual podría incidir negativamente en las 
obligaciones generadas por el programa de emisión de pagarés en cuestión. En todo caso, 
recomendamos atender específicamente a los riesgos descritos en esta sección, 
especialmente los asociados con “proyectos de expansión y crecimiento” y “legislación”.  

 
A.11 Descalce por Plazos    

La entidad, dentro de sus mecanismos de financiamiento, incluye la obtención de recursos a 
corto y largo plazo. Las condiciones que eventualmente puedan darse en el mercado, podrían 
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ocasionar que la situación de contraposiciones de plazos, provocará un descalce que tendría 
por consecuencia la falta de liquidez para cubrir los compromisos que deba cumplir, en el 
momento de ocurrir esta situación. 

 
A.12 Apalancamiento  

Arrendadora LAFISE de Guatemala, Sociedad Anónima podría apalancar sus activos para 
llevar a cabo sus actividades. De ser el caso, este apalancamiento podría incrementar el nivel 
de riesgo incluyendo la posibilidad de pérdidas parciales o incluso totales.  A medida que 
aumente el apalancamiento, el valor de éstas se encuentra sujeta a variaciones más grandes. 
Asimismo, cualquier obligación obtenida por Arrendadora LAFISE de Guatemala, Sociedad 
Anónima podría limitar operaciones debido al establecimiento de covenants u otras 
restricciones financieras cuyo incumplimiento pueden resultar en pérdidas.  

 
A.13 Covenants 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, Sociedad Anónima no está sujeta a tipo alguno de 
acuerdo, condicionante o covenant, aunque no existe prohibición para que llegara a haberlos 
en determinado momento, en cuyo caso se informará oportunamente a los inversionistas por 
los medios establecidos en las disposiciones normativas de la Bolsa, a las cuales el Emisor 
queda sujeto. Así mismo, el emisor no está sujeto a limitaciones adquiridas previo a la emisión 
bajo programa para con otras instituciones. 

 
B. Factores Externos de Riesgo: 

Los factores de riesgo que a continuación se describen obedecen a situaciones que pueden 
darse en el entorno político, económico y social que rodean a la emisora, por lo cual 
Arrendadora LAFISE Guatemala, S.A. no tiene un control directo sobre los mismos.  
 

B.1 Políticos y Sociales 
 

B.1.1 Riesgo país 
Aunque Guatemala recientemente ha mantenido su calificación de riesgo soberano con 
perspectivas positivas y estables por las calificadoras de riesgo internacional Moody’s y 
Standard &Poor’s, un incremento en el riesgo país puede tener como efecto la salida de 
capitales de Guatemala, lo que podría incrementar el costo de financiamiento de Arrendadora 
LAFISE por la colocación de pagarés en los mercados bursátiles o en los financiamientos 
bancarios. Para que el inversionista sea afectado por este riesgo, este costo debería 
incrementarse considerablemente, al punto de afectar en forma significativa el flujo de fondos 
de la emisora. 

 
El surgimiento de una situación política o social que provoque inestabilidad o recesión 
económica a nivel nacional y que tuviera efectos negativos por un largo periodo de tiempo, 
provocando diversos tipos de crisis, podría provocar una baja en el nivel de operaciones, 
ingresos y rentabilidad de la emisora. Asimismo, dicha situación podría tener un efecto 
negativo en cuanto a las fuentes de financiamiento externo del emisor. 

 
B.1.2 Riesgo de una crisis política en Guatemala   

Una crisis política en Guatemala puede tener muchas implicaciones, debido a la probabilidad 
del rompimiento del orden constitucional y jurídico. Por lo tanto, la incidencia en la operación 
de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. dependerá del grado de la crisis. 

 
A lo largo de su historia Guatemala ha experimentado crisis políticas con rompimientos del 
orden constitucional. El último se dio en el año 1983 con un retornó a la constitucionalidad en 
el año 1985. 

 
El país ha fortalecido significativamente su proceso democrático, en parte por una mayor 
madurez de la población que se orienta a solventar los problemas por los mecanismos 
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enmarcados en la legislación, así como también el apoyo recibido por la comunidad 
internacional; no obstante, un nuevo rompimiento del orden constitucional podría afectar la 
estabilidad del marco regulatorio del sector y podría tener efectos negativos en el crecimiento 
de la economía guatemalteca. Los inversionistas de pagarés podrían sufrir un incumplimiento 
de pago o cumplimiento a destiempo si estos eventos suspenden el flujo de fondos de la 
empresa. 

 
B.1.3 Riesgo de las políticas gubernamentales  

El Gobierno de Guatemala ha tenido y continúa teniendo una incidencia directa en la economía 
guatemalteca a través de varias iniciativas de ley y otras iniciativas gubernamentales, 
incluyendo la implementación de nuevas cargas tributarias, incrementos en el salario mínimo 
de los trabajadores, políticas arancelarias e incidencia o control en los precios. Por 
consiguiente, las acciones del Gobierno de Guatemala con respecto a la economía podrían 
tener efectos negativos significativos en las entidades del sector privado en general, 
incluyendo a las empresas de arrendamiento, a los clientes de Arrendadora LAFISE y a la 
empresa en particular. No es posible determinar qué efecto tendrán tales planes o acciones o 
la implementación de los mismos en la economía guatemalteca, en la condición financiera de 
Arrendadora LAFISE o en los resultados de las operaciones de la Empresa. 

 
B.1.4 Económicos  

Guatemala experimenta una estabilidad macroeconómica tanto en el sector interno como en 
el sector externo; manteniendo una estabilidad en precios como resultado de una política 
monetaria prudente y conservadora del Banco de Guatemala, junto a una estabilidad 
cambiaria como consecuencia de la ausencia de desequilibrios macroeconómicos 
importantes, y el alto nivel de reservas monetarias internacionales que respaldan los bajos 
niveles de inflación y devaluación experimentados. Es importante que este ambiente de 
negocios y estabilidad se mantenga en progreso, así como mantener un monitoreo constante 
de las políticas que el Gobierno tome, ya que éstas pueden afectar directamente las 
actividades económicas del país y por ende, las de la entidad. Actualmente como 
consecuencia del Covid-19 y la recuperación económica se desarrolla una política que 
restringe la liquidez y con ello el incremento en las tasas de interés para controlar la estabilidad 
de precios. La coyuntura es global de tal forma que existe una alta probabilidad que cause 
una recesión en la economía, por lo tanto, existe cierta probabilidad que esto tenga un efecto 
negativo directo sobre las operaciones de las entidades privadas en el país.  

 
B.1.5 Legislación 

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

 
El 10 de abril de 2021 el Congreso de la República de Guatemala aprobó una de las leyes 
contempladas en el Plan de Recuperación Económica del Ministerio de Economía, el Decreto 
2-2021 (Ley de Leasing), y con fecha 2 de marzo de 2021 fue publicada y entrado en vigor la 
misma. Esta Ley tiene por objeto establecer la normativa general que regula las operaciones 
de leasing, así como los derechos y obligaciones propios de los sujetos involucrados en esta 
operación.     

 
Adicionalmente, es importante mencionar que aunque existen varias interpretaciones disímiles 
entre sí con respecto a lo establecido en el artículo 37 de la Ley de Bancos y Grupos 
Financieros, Decreto 19-2002 del Congreso de la República (mismo que regula de cierta forma 
lo relacionado con el negocio del arrendamiento financiero), se tiene conocimiento de que la 
propia Superintendencia de Bancos, en un caso concreto, ha estipulado que “el financiamiento 
de operaciones a que se refiere el artículo 37 de Ley de Bancos y Grupos Financieros es 
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aplicable tanto a las empresas especializadas en servicios financieros que pertenecen a un 
grupo financiero, como las que actúan en forma independiente”. 
 
Asimismo, existen emisiones anteriores y con características similares a esta que se 
encuentran inscritas y activas por parte de otras arrendadoras financieras y se tiene la certeza 
de que a la fecha las mismas no han encontrado problema alguno para su funcionamiento a 
luz del artículo mencionado. 

 
B.1.6 Sistema de Justicia 

El sistema de justicia en Guatemala en general, es lento y adolece de ciertas deficiencias que 
pudieran resultar en la dificultad de tomar nuevamente la posesión de bienes que hayan sido 
entregados en arrendamiento y el cliente arrendante haya incumplido con sus obligaciones de 
pago o de cuidado apropiado del bien afectando significativamente el valor de reventa del bien 
o de colocación en un nuevo contrato de arrendamiento.  

 
B.1.7 Política Fiscal 

Durante el año 2,013 entró en vigencia las modificaciones a las leyes fiscales decretadas por 
el Organismo Legislativo en el 2,012 en las cuales por primera vez se incluyó en la legislación 
el arrendamiento financiero como parte de los gastos deducibles, pero debido a lo limitado de 
su regulación la Asociación Guatemalteca de Entidades Arrendadoras y de Factoraje ha 
estado trabajando en aras de aclarar su aplicación, tanto para el arrendante como para el 
arrendatario, procurando que dicha aclaración sea incluida en el reglamento correspondiente 
para una mayor certeza. 

 
Cualquier modificación a las leyes fiscales que prohíba el registro del arrendamiento financiero 
bajo principios de contabilidad generalmente aceptados y estándares internacionales de 
registro contable, pueden afectar en la operativa contable de la entidad. Asimismo, cualquier 
otra modificación 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 
políticas realizadas por el gobierno de turno. 

 
B.1.8 Aspectos Ambientales 

Las actividades de Arrendadora LAFISE Guatemala, S.A. no tienen mayor efecto directo en el 
medio ambiente. No obstante, la diversidad de clientes de la Arrendadora expone a la misma 
a que alguno de sus clientes cometa acciones en contra del medio ambiente con bienes 
propiedad de la Arrendadora, pero que están en uso por arrendamiento por dicho cliente. 

 
Los contratos de arrendamiento han sido estructurados para cubrir los riesgos de acciones 
civiles o penales en contra de la Arrendadora. Sin embargo, permanece el riesgo de acciones 
en contra de estos clientes que afecten a los bienes arrendados. 

 
C. Factores de riesgo específicos de los valores:  

 
C.1 Iliquidez en Mercado Secundario 

Aunque la intención del emisor es el surgimiento de un mercado secundario de los pagarés 
de la presente emisión, dicho mercado secundario puede no desarrollarse o no mantenerse, 
por lo que los tenedores de los pagarés podrían no encontrar compradores para sus pagarés 
impidiéndole realizar la venta de estos valores, o llevándolo a ofrecerlos con precios muy 
inferiores a los valores de características similares pero que gozan de mayor liquidez. Por lo 
tanto, no podemos asegurar el desarrollo o liquidez para el mercado secundario del presente 
programa de emisión. 

 
Los valores de la presente emisión bajo programa pueden variar de precio durante la vigencia 
del plazo de los mismos, razón por la cual un inversionista interesado en vender sus títulos de 
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esta emisión bajo programa puede hacerlo a un precio menor, mayor o igual al que pagó al 
momento de su inversión. En el evento de que el precio al cual vende los títulos es menor, 
esto le significaría 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 dólares, ya que un cliente puede en un futuro encontrarse 
con la dificultad o la imposibilidad de efectuar el pago en dicha moneda, lo que llevaría 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 disminución significativa en el capital de la 
compañía al tener una cartera pasiva y activa altamente dolarizada.  

 
En el caso de las obligaciones que los clientes tengan con Arrendadora LAFISE, 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 recuperación por parte de la emisora. 

 
El incremento en las tasas de interés del mercado puede aumentar el estrés del flujo de fondos 
de los clientes de la Arrendadora, 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 Arrendadora a tener problema de Flujo de Fondos para el pago de sus 
obligaciones. 

 
Aun cuando se estima un posible incremento de tasas de interés en los próximos años, sin 
dejar de ser significativos, no se espera que tengan magnitudes que pongan en riesgo la 
economía guatemalteca. 
 
Para que este riesgo afecte drásticamente 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 Política Monetaria, Cambiaria y Crediticia 

Si las políticas monetarias, cambiarias y crediticias no son claras y sus objetivos no están bien 
definidos, pueden generar incertidumbre en la economía, provocando el cierre de carteras, tal 
como ha ocurrido en años pasados a los bancos locales, situación que puede afectar la 
liquidez del mercado, causando un alza inesperada y desmesurada en las tasas de interés, 
así como una recesión en la economía.   

 
D.3 Fuerza Mayor 

El acontecimiento de situaciones como desastres naturales, relativos a condiciones climáticas 
o de cualquier otra índole, revolución, guerra civil, estado de sitio, pandemias etc., podría 
reducir nuestros ingresos e incluso, afectar al país a tal punto que la economía se viera 
paralizado por cierto periodo de tiempo.   
 
Cualquier otro factor de fuerza mayor que imposibilitara a nuestros clientes el realizar sus 
transacciones comerciales en forma normal, afectaría la continuidad de las operaciones de 
Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., pudiendo verse disminuido el desarrollo de sus 
proyectos y la prestación de servicios, y por ende, la situación financiera de la entidad. 
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E. Nivel de apalancamiento y sistema de pago. 
Respecto al nivel de apalancamiento, éste puede inferirse a partir de las razones financieras 
de endeudamiento y de pasivo-capital. Con base en datos al 31 de diciembre de 2021, la 
razón de endeudamiento es del 89.2% y la de pasivo-capital es de 826.3% A continuación, 
se muestra el nivel de apalancamiento que Arrendadora LAFISE de Guatemala cuenta en 
relación de sus pasivos contra patrimonio durante los últimos 3 periodos:  

 

 
 

Actualmente los niveles de apalancamiento de Arrendadora LAFISE está en los niveles de 
una operación de giro financiero. La capacidad de la emisora para hacer frente a los pagos a 
que se encuentre sujeta dependerá de sus operaciones presentes y futuras, en lo cual, 
influyen factores económicos, financieros, competitivos, legislativos, regulatorios y de otros 
ajenos a su control.  

 
Basado en los niveles de operaciones proyectadas, la emisora estima que sus flujos de 
efectivo probablemente serán adecuados y suficientes para cubrir sus deudas actuales. Sin 
embargo, no puede asegurar que, efectivamente, generará suficientes flujos de sus 
operaciones presentes y futuras para cubrir las deudas, pudiendo afectar negativamente a los 
tenedores del presente programa de emisión de pagarés. Adicionalmente, un alto nivel de 
endeudamiento, pudiera llegar a ser una limitante en el futuro para adquirir financiamiento 
adicional y, por ende, verse obligado a afrontar la iliquidez mediante la emisión bajo programa 
de nuevas series de valores de deuda que sirvan para renovar otras o para obtener fondos 
que a su vez paguen valores de deuda vencidos. Dadas ciertas condiciones macroeconómicas 
o situaciones especiales del emisor pueden presentarse escenarios en los que exista dificultad 
en la captación de nuevas colocaciones que pudieran incidir sobre el financiamiento del emisor 
y el posible pago a tenedores de valores.   

 
F. Proyecciones Financieras  

Se incluyen proyecciones financieras en el presente prospecto para los siguientes cinco años, 
las cuales fueron preparados por el emisor en base a supuestos que se presentan con el único 
propósito de ilustración para el inversionista, por lo que las mismas no constituyen una 
aseveración en firme sobre la evolución futura determinada. 

 
F.1 Perspectivas de Crecimiento  
 

Las proyecciones financieras por los próximos cinco años muestran un crecimiento del capital 
contable que puede evidenciarse en comparación con la colocación de pagarés, en la 
siguiente tabla: 

 
  2023 2024 2025 2026 2027 

Colocación de Pagarés 195,942,000 250,920,000 302,664,000 354,408,000 406,152,000 

Capital Contable 22,484,838 26,345,648 32,909,558 42,885,613 53,224,399 

Ratio Deuda/Capital 8.7 9.5 9.2 8.3 7.6 

 Razón Pasivo-Capital

Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles)

Total de Pasivo 99,352.41Q     696.2% 109,385.57Q  708.9% 105,869.43Q        826.3% 131,223.80Q  

Capital Contable 14,269.67Q     15,430.39Q     12,812.50Q          13,190.51Q    

Razón de Endeudamiento

Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles)

Total Pasivo 99,352.41Q     87.4% 109,385.57Q  87.6% 105,869.43Q        89.2% 131,223.80Q  

Total Activo 113,622.08Q  124,815.96Q  118,681.93Q        144,414.31Q  

*Junio 2022

*Año 2022

*Año 2022Año 2019 Año 2020

Año 2021

Año 2021

Año 2019 Año 2020
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El crecimiento de capital contable se justifica en virtud de lo siguiente: 

 
• Para los años 2023-2027 se proyecta un crecimiento promedio anual de 37% en los 

ingresos financieros de la Emisora. Se espera que el crecimiento sea impulsado por 
el financiamiento mediante las ofertas públicas de pagarés tanto en dólares de los 
Estados Unidos de América como en quetzales, de los cuales se proyectan gastos 
financieros anuales con un crecimiento promedio de 25% en los siguientes años. 

• Según las proyecciones, el EBITDA –utilidad operativa antes de intereses e impuestos 
más amortizaciones y depreciaciones (aunque las amortizaciones y depreciaciones 
no se incluyen en las proyecciones por ser poco relevantes) – o utilidad operativa de 
la emisora es elevada para garantizar sus obligaciones operativas y financieras. El 
EBITDA muestra un crecimiento robusto promedio de 38% en los próximos años, 
llegando a un valor de Q.13.8 millones en 2027. Por tal motivo, los indicadores de 
rentabilidad proyectados se muestran favorables ya que permiten potencializar las 
líneas de negocio y aprovechar las sinergias con el Grupo.  

• Durante el período proyectado, no se tiene planeada la distribución de dividendos; por 
ello, el balance muestra la reinversión del 100% de las utilidades generadas y, 
adicionalmente, se cuenta con el soporte de los avalistas.  

• A pesar de la existencia de concentración en el fondeo que espera obtenerse de la 
presente emisión, la entidad cuenta con la disponibilidad de obtener líneas de 
financiamiento entre las demás entidades del grupo ante alguna eventualidad de 
liquidez.  

 
Cabe mencionar que Arrendadora Lafise de Guatemala, S.A. tiene la posibilidad de descuento 
de los flujos de las operaciones de arrendamiento a través de los bancos comerciales de 
Grupo LAFISE, para solventar cualquiera descompensación por necesidad de liquidez. 
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IV. OTROS DATOS  
 

A. COMPETITIVIDAD DE LA EMISORA 
 

A.1 Posición competitiva del emisor  
Según el estudio de mercado realizado por un asesor externo a Arrendadora LAFISE de 
Guatemala, S. A. muestra en el mercado aproximadamente 35 entidades que se dedican a 
realizar operaciones de arrendamiento entre otras entidades que se dedican a colocar créditos 
de toda clase y cobrar un “fee” por ello, en su mayoría es un arrendamiento financiero y en 
muy pocos casos arrendamiento operativo el que se ocupa. 

 
A.2 Principales competidores en el mercado 

Debido a que no existen fuentes que avalen estos datos de forma fidedigna, no se cuenta con 
un Ranking de las mejores entidades que se dediquen al Arrendamiento, y cada empresa 
evalúa su competencia conforme a los datos con que cuente y tenga acceso.  
 
Sin embargo, es posible mencionar algunas de ellas:  

• Arrend (Comercial Administradora, S.A.) 
• Arcesa (Arrendadora Centroamericana, S.A.) 
• BAM Leasing (Arrendadora Agromercantil, S.A.)  
• Leasing Industrial (Relacionada con Corporación BI)  
• Prolease 

 
Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., pretende incursionar en un mercado corporativo de 
tipo medio, medio-alto, para ser una Arrendadora competitiva en el mercado. 

 
A.3 Dependencia del emisor 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. no tiene dependencia alguna sobre cualquier 
protección gubernamental o legislación que promueva la inversión o respecto a patentes, 
licencias o de contratos industriales, comerciales o financieros. 

 
B. POLÍTICA DE INVERSIONES 

 
B.1 Breve Descripción de Activos Fijos 

Al 31 de diciembre de 2,021, Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. cuenta con Q.139,185 
en bienes para arrendamiento, adicional a las inversiones Activas Vigentes. 

  
B.2 Inversiones en otras Sociedades 

Actualmente Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. no cuenta con inversiones en otras 
sociedades en las cuales figure como accionista. 

 
B.3 Inversiones en Curso de realización 

Actualmente Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. se encuentra en una fase de incursión 
en el mercado. 

 
B.4 Principales inversiones futuras 

Actualmente no se cuenta con inversiones futuras específicas o compromisos en firme a 
realizar, únicamente el giro del negocio. 

 
C. EMISIONES ANTERIORES  

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A.  contó con dos emisiones bajo programa 
denominadas “PAGARES LAFISE AR$1” y “PAGARES LAFISE ARQ1”. Dichas emisiones se 
cotizaron tanto en el mercado primario como en el secundario.  
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La emisión bajo programa PAGARES LAFISE AR$1 y PAGARES LAFISE ARQ1 fueron 
autorizadas por el Consejo de Administración de la Bolsa el 20 de febrero de 2,015, e inscrita 
en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías con fecha 23 de junio de 2,015, bajo el 
código 01040100602500002 y 01040100602500001 respectivamente. Con un monto 
autorizado de US$15,000,000.00 y Q80,000.000.00 respectivamente y un plazo original de 10 
años para ambas emisiones. Con la reforma a la normativa de BVN que entró en vigencia en 
el año 2020, el plazo de colocación de los programas quedó en 3 años, venciendo el 13 de 
enero de 2023. 

 
D. EMISIONES VIGENTES 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., no cuenta actualmente con alguna oferta pública 
vigente. Sin embargo, de forma simultánea con la presente, se ha solicitado a BVN la 
autorización de una emisión bajo programa en Dólares de los Estados Unidos de América (por 
US$.15,000,000.00) cuyo prospecto podrá ser consultado de forma virtual en la página web 
de BVN http://www.bvnsa.com.gt/  
 

Tabla descriptiva de Emisiones Vencidas y en Trámite 
 

Emisión Monto Autorizado 
Estatus 

de la 
Emisión 

Monto 
Colocado al 
31/12/2021 

Plazo 
Ponder
ado al 
2021 

Rangos de 
Tasa de 
Interés 

Monto 
Colocado al 
15/12/2022 

Plazo 
Ponderad
o al 2022 

Rangos de 
Tasa de 
Interés 

Monto 
Colocado al 
31/03/2023 

 

PLAFISE$1 $.15,000,000.00 Vencida $8,361,000 479 4.00% - 
5.25% $7,723,000 472 3.75%-

5.25% $4,248,000 
 

PLAFISEQ1 Q.80,000,000.00 Vencida Q36,480,000 286 5.00% - 
7.25% Q57,600,000 669 5.50%-

7.00% Q59,600,000 
 

PLAFISE$2 $.15,000,000.00 Trámite - - - - - - -  

PLAFISEQ2 Q.80,000,000.00 Trámite - - - - - - -  

  
 

NOTA: Es importante tomar en cuenta que el hecho de que una oferta pública se encuentre 
vencida, implica que no pueden hacerse posteriores colocaciones en Mercado Primario. Sin 
embargo, sí es posible que aún existan valores vigentes en circulación correspondientes a la 
misma, por haber sido emitidos dentro del plazo legal de dicha oferta. 

 
E. COVENANTS 

Esta emisión bajo programa no está sujeta a tipo alguno de acuerdo, condicionante o 
covenant, aunque no existe prohibición para que llegara a haberlos en determinado momento, 
en cuyo caso se informará oportunamente a los inversionistas por los medios establecidos en 
las disposiciones normativas de la Bolsa, a las cuales el Emisor queda sujeto. Así mismo, el 
emisor no está sujeto a limitaciones adquiridas previo a la emisión bajo programa para con 
otras instituciones.  

  

http://www.bvnsa.com.gt/


 
 

31 
 

 

V. CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN  BAJO PROGRAMA 
 

A. Características de los valores, condiciones y reglas de la emisión bajo programa: 
 

A.1 Denominación de la emisión bajo programa y Clave de Cotización 
La emisión bajo programa se denomina “PAGARES LAFISE ARQ2”; siendo la clave de 
cotización “PLAFISEQ2”. 

 
A.2 Descripción de las resoluciones que dan origen a la emisión bajo programa 

La emisión bajo programa tuvo origen según acta número 18 de la sesión del 3 de mayo de 
2023 de la Asamblea General de Accionistas de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. en 
la cual se determinaron cada una de las características de la emisión bajo programa.   

 
A.3 Cupo global de la emisión bajo programa 

La emisión bajo programa es por un monto máximo revolvente de OCHENTA MILLONES DE 
QUETZALES (Q.80,000,000.00).  

 
A.4 Descripción del tipo y clase de valor o instrumento 

Los valores a emitirse serán títulos de crédito denominados Pagarés, los cuales podrán ser 
emitidos físicamente o representados mediante anotaciones en cuenta y, en todo caso, 
contendrán los requisitos previstos en el Código de Comercio y se regirán, además, por las 
disposiciones establecidas en este prospecto y lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores 
y Mercancías. Los valores representados mediante anotaciones en cuenta, se rigen de 
conformidad con los establecido en la Ley del Mercado de Valores y Mercancías y la normativa 
interna de Bolsa de Valores Nacional, S.A. y Central de Valores Nacional, S.A. 

 
A.5 Cantidad, importe y múltiplos de los valores emitidos 

El número de valores a emitir será indeterminado. Los pagarés que conforman la presente 
emisión bajo programa tendrán un importe nominal de UN MIL QUETZALES (Q. 1,000.00) y 
a partir de una inversión mínima de DIEZ MIL QUETZALES (Q. 10,000.00) para las 
colocaciones en mercado primario, podrá invertirse en múltiplos nominales de UN MIL 
QUETZALES (Q. 1,000.00). Para mercado secundario no habrá inversión mínima, siendo el 
importe nominal la única limitante.  

 
Los valores correspondientes al presente programa, podrán ser agrupados en series que 
están identificadas en forma alfa numérica. 
 
Los pagarés que integren cada una de las distintas series, podrán tener diferentes 
características, pero dentro de cada serie conferirán iguales derechos.  
 
Las series se emitirán hasta por el monto que oportunamente determine el Emisor en el 
respectivo Aviso de oferta Pública (AOP).  

 
A.6 Destino de los Fondos 

Los fondos provenientes de la presente emisión bajo programa serán utilizados como capital 
de trabajo para las operaciones del giro ordinario de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. 

 
A.7 Moneda y monto 

La emisión bajo programa será en moneda nacional, quetzales. 
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A.8 Valor nominal 
El valor nominal de los valores de la presente emisión bajo programa, es decir su 
denominación, será de MIL DE QUETZALES (Q.1,000.00).   

 
A.9 Inversión mínima 

La inversión mínima en los valores de la presente emisión bajo programa será de DIEZ MIL 
QUETZALES (Q. 10,000.00) para las colocaciones en mercado primario. Para mercado 
secundario no habrá inversión mínima, siendo el importe nominal la única limitante. 

 
A.10 Fecha de emisión (Se requiere definición, no la mención de una fecha) 

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, se dará a conocer en 
el respectivo Aviso de Oferta Pública (AOP) en donde se convoque a subasta holandesa.  

 
A.11 Fecha de liquidación de la operación de adjudicación  

La fecha de liquidación es la fecha en la que se realiza el pago de los valores adquiridos y el 
respectivo crédito de los mismos; es decir, se refiere a la fecha en que el inversionista recibe 
crédito a su nombre por el valor que se liquida, contra la recepción de los fondos por parte del 
emisor.   

 
A.12 Mercados 

Los valores de la presente emisión bajo programa fueron inscritos para oferta pública en los 
mercados primario y secundario de Bolsa de Valores Nacional, S.A. 

 
A.13 Precio de colocación, precio de suscripción   

Los valores de la presente emisión bajo programa serán colocados a su valor nominal. Del 
mismo modo se procederá en caso de otorgarse un contrato de suscripción (en el sentido de 
la Ley del Mercado de Valores y Mercancías). Una vez determinada la tasa de interés en la 
primera subasta que se lleve a cabo para la colocación de los valores, estos podrán adquirirse 
o negociarse con prima o descuento.  

 
A.14 Descripción de garantías que respaldan la Emisión 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A. responderá con sus activos y derechos enajenables 
al momento de exigirse el cumplimiento de las obligaciones contenidas en los pagarés de la 
presente emisión bajo programa. En adición, los pagarés también contarán con garantía de 
terceros, pues las sociedades guatemaltecas LAFISE Guatemala, S.A. y LAFISE Valores, S.A. 
prestarán conjuntamente aval (ver sección VII del presente prospecto). 
 

A.15 Descripción de los derechos vinculados a los valores 
Los inversionistas que lleguen a ser adjudicados como titulares de los valores ofrecidos en la 
presente emisión bajo programa, tendrán, además de los establecidos por ley, los siguientes 
derechos:  

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

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

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

 
A.16 Explicación sobre los gastos estimados aplicados al inversionista por el Emisor o el 

oferente 
El emisor no cargará ningún tipo de gasto al inversionista.  
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A.17 Amortización anticipada (por resolución del Emisor), de ser el caso  

Los pagarés de la presente emisión bajo programa no podrán ser amortizados en forma 
anticipada por parte de Arrendadora LAFISE de Guatemala, S.A., dado lo establecido en el 
artículo 37 de la Ley de Bancos y Grupos Financieros, Decreto 19-2002 del Congreso de la 
República. 

 
A.18 Vencimiento anticipado (a solicitud del inversionista) de ser el caso 

Los pagarés de la presente emisión bajo programa no podrán ser amortizados en forma 
anticipada por parte del inversionista, dado lo establecido en el artículo 37 de la Ley de Bancos 
y Grupos Financieros, Decreto 19-2002 del Congreso de la República. 

 
A.19 Aspectos impositivos generales de los valores 

De conformidad con la legislación vigente, los intereses generados de la inversión están 
afectos al pago del 10% del Impuesto Sobre la Renta (ISR). Es importante que se consulte 
con un Asesor de Impuesto respecto de los efectos que los impuestos tienen en el rendimiento 
de la inversión. 

 
A.20 Indicación sobre el Representante de los Inversionistas 

La presente emisión bajo programa no cuenta con la figura de Representante de los 
Inversionistas.   

 
A.21 Denominación y domicilio de los Agentes Financieros y Colocadores  

LAFISE Valores, S. A. fungirá como Agente Estructurador, como Agente Colocador y, para el 
caso de Redes de Colocación, como Agente Líder, a cargo de la presente emisión bajo 
programa. Dicha entidad se encuentra ubicada en la 16 Calle 0-55 Zona 10, Edificio Torre 
Internacional, Nivel 9, Ciudad de Guatemala.  

 
Así mismo, la emisora podrá designar a cualquier otro Agente de Bolsa miembro de Bolsa de 
Valores Nacional, S. A., previa notificación de tal cambio y haciendo la publicación de tal 
evento. 

 
A.22 Entidad depositaria 

Central de Valores Nacional, S.A. será la entidad depositaria a cargo de la entrega de los 
pagos, por concepto de capital e intereses 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 pagarán a los 
Agentes encargados de los Registros Específicos de Anotaciones en Cuenta a través de 
Central de Valores Nacional, S.A., reiterando que, para dicho efecto el Emisor deberá proveer 
los fondos necesarios para los respectivos pagos de capital e intereses, así como instruir a la 
Central de Valores Nacional, Sociedad Anónima a través del sistema sobre a quiénes 
corresponden dichos pagos. 
 
Asimismo, Central de Valores Nacional, S.A. será la entidad depositaria receptora y encargada 
de la entrega de los pagos por concepto de capital e intereses de los valores físicos, previa 
recepción de los fondos por parte del Emisor, por lo tanto, las obligaciones que incorporen los 
valores físicos se pagarán a los Agentes Colocadores, a través de Central de Valores 
Nacional, S.A. Para dicho efecto el Emisor deberá proveer los fondos necesarios para ello, así 
como instruir a Central de Valores Nacional, S.A. sobre a quiénes corresponden dichos pagos.   

 
Es importante hacer notar que Central de Valores Nacional, S.A., en su calidad de persona 
obligada ante la Intendencia de Verificación Especial, IVE, cuenta con la información exigida 
por dicha entidad para efectos del control y prevención del Lavado de Dinero y otros Activos, 
relativa al Emisor de los valores ofrecidos en el presente prospecto. 
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A.23 Entidades suscriptoras 

Este inciso se refiere a la existencia de Contratos de Suscripción a que se refieren el artículo 
77 de la Ley del Mercado de Valores y Mercancías, Decreto 34-96 del Congreso de la 
República de Guatemala. En este sentido, actualmente la presente emisión bajo programa no 
cuenta con entidades suscriptoras. Sin embargo, dependiendo de negociaciones especiales, 
pueden llegarse a acuerdos de suscripción total o parcial con algún Agente de Bolsa de una 
o más series determinadas de pagarés. Cualquier suscripción será acordada por el Emisor y 
debidamente notificada a Bolsa de Valores Nacional, S.A. y deberán ser colocados por el 
suscriptor por el mecanismo requerido por la Bolsa.  

 
A.24 Relaciones de la emisora con el Agente Colocador  

Tanto la Emisora como LAFISE Valores, S.A. (quien funge como Agente Estructurador, Agente 
Colocador y, para el caso de Redes de Colocación, Agente Líder) forman parte Grupo LAFISE. 
Para efectos de esta función, se cuenta con los contratos privados correspondientes.  

 
Además, el Agente es aval de esta emisión, lo cual es detallado en la sección VII de este 
prospecto. 

 
A.25 Forma de circulación de los valores:  

Los valores de la emisión bajo programa serán nominativos y se transferirán de un tenedor a 
otro por endoso e inscripción en el registro del Emisor, cuando los valores sean emitidos en 
forma física. En caso de los valores representados mediante anotaciones en cuenta quedan 
sujetos al régimen legal respectivo conforme a la Ley del Mercado de Valores y Mercancías 
(Decreto 34-96 del Congreso de la República) y adicionalmente lo establecido en el 
Reglamento para la Emisión e Inscripción 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.  

 
B. Condiciones financieras de los valores 

 
B.1 Número de series a emitir 

El número de series de las que constará el presente programa de emisión será indeterminado.  
 

Cada vez que la Emisora lo estime conveniente y posterior a la realización de la subasta 
correspondiente en Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anónima, se emitirá una o más 
series simultánea o sucesivamente hasta por el o los montos que decida la Emisora y siempre 
de manera que la totalidad de pagarés no vencidos no exceda en ningún momento de ochenta 
millones de quetzales (Q.80,000,000.00). 

 
Todo lo anterior, sujeto a que se cumpla con los siguientes requerimientos mínimos para el 
monto de las series o, de ser el caso, del número de inversionistas, conforme a la normativa 
vigente de la Bolsa; es decir, toda serie debe: 

• Estar constituida por un monto mínimo a Q.10,000,000.00 o su equivalente en dólares 
de los Estados Unidos de América; o 

• Estar constituida por un monto mínimo 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 a Q.1,000,000.00 o su 
equivalente en dólares de los Estados Unidos de América; o 

• Contar con un mínimo de 20 inversionistas, siempre y cuando el monto de la serie 
nunca sea menor a Q.1,000,000.00 o su equivalente en dólares de los Estados Unidos 
de América.  
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B.2 Plazo de vencimiento de los valores 

El plazo de vencimiento de los valores correspondiente a cada serie será establecido en el 
respectivo Aviso de Oferta Pública (AOP). Dicho plazo será contado a partir de la fecha de 
emisión de la respectiva serie. 
 

 
B.3 Información sobre intereses y capital 

 
B.3.1 Tipo de interés nominal o tasa máxima de rentabilidad ofrecida 

La tasa de interés para cada serie será la que se determine en cada subasta holandesa que 
sea convocada por medio de un Aviso de Oferta Pública. Dicha tasa de interés podrá ser fija, 
variable o mixta.  

 
Tanto los valores físicos como aquellos representados por medio de anotaciones en cuenta 
colocados en subastas posteriores a la formación de la serie, generarán intereses a partir de 
la fecha en que se haga efectiva la primera adquisición de cualquier título-valor de la serie de 
que se trate.  
 
El pago de los intereses podrá pactarse para cada serie o tramo en forma mensual, trimestral, 
semestral, anual o al vencimiento, establecido en los respectivos Avisos de Oferta Pública.  
Siguiendo las prácticas observadas en los mercados de valores, los cupones representativos 
de los intereses que devenguen los Pagarés PLAFISEQ2 se cubrirán en su totalidad a la fecha 
de su vencimiento, independientemente de:  

(1) Si la fecha de adquisición en mercado primario del pagaré respectivo coincide con la 
fecha de inicio del plazo del período de los intereses; o 

(2) Si la fecha de adquisición en mercado primario del pagaré respectivo es posterior a la 
fecha del inicio del plazo del período de los intereses.  

 
Por consiguiente, cuando se presente el supuesto descrito en el número “(2)” anterior, para 
compensar contra la suma bruta que por concepto de intereses el inversionista tendría que 
recibir al vencimiento del período respectivo, se procederá de la siguiente manera:   

• Al valor de adquisición del pagaré (que podrá ser a su valor nominal, con prima o 
descuento) el inversionista deberá añadir una suma equivalente al cien por ciento 
(100%) de los intereses corridos sobre el valor nominal (el “monto a compensar”). 

 
La diferencia entre la suma que el inversionista hubiera tenido derecho a recibir al vencimiento 
del período de intereses, menos el importe del “monto a compensar”, será 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 
calculará, por tanto, teniendo como base imponible dicha diferencia. Por consiguiente, el 
importe que recibirá al inversionista al vencimiento del período de intereses está conformado 
por el “monto a compensar” más 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 
recibirá a la fecha de vencimiento del período de intereses del pagaré, en donde: 
 

• El área 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 período de intereses el emisor 
le devuelve 
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• El área B representa el monto de retención que, por concepto de los intereses 
efectivamente devengados, el inversionista debe tributar como Impuesto Sobre la 
Renta por Rentas de Capital 

• El área C muestra el monto de intereses netos que el inversionista recibirá como 
ingreso 

 
Por lo tanto, al vencimiento del período de intereses, el inversionista recibe el monto del área 
A más el monto del área C. 

 
 

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

B.3.2 Base de cálculo  
Para efectos del cálculo de intereses, la base de cálculo para cada una de las series o tramos 
será de 360 o 365 días dependiendo lo indicado en cada Avisos de Oferta Pública (AOP). 

 
B.3.3 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 publicación y cualquier otra disposición relacionada con los mismos, 
serán establecidos por el Emisor, según se informe en el respectivo Aviso de Oferta Pública.  

 
B.3.4 Lugar de pago de los intereses y capital  

Todos los pagos de capital e intereses de los pagarés físicos y representados mediante 
anotaciones en cuenta, serán efectuados 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. El pago se hará mediante: 

• Emisión de cheques individuales para cada Inversionista, o  
• Programación de transferencias bancarias a las cuentas de los Inversionistas, según 

mecanismos disponibles para tales efectos. 
 

B.3.5 Cuadro del importe efectivo de los valores  
Dado que al momento de la elaboración del prospecto no se contaba con la información 
específica de las series o tramos a solicitar, se adjunta el siguiente cuadro como ejemplo 
ilustrativo para los inversionistas:  
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Fecha de Subasta 02/03/2021 

Fecha de Liquidación 03/03/2021 

Monto Invertido Q2,000,000.00 Q2,000,000.00 Q2,000,000.00 

Plazo de la serie 365 730 1095 

Base de Cálculo 365 365 365 

Tasa de corte 5.50% 5.75% 6.25% 

Frecuencia de pago Mensual Mensual Vencimiento 

Interés a recibir Q110,000.00 Q230,000.00 Q375,000.00 

Interés Neto a recibir Q99,000.00 Q207,000.00 Q337,500.00 
 

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

 
B.3.6 Plazo en el que se pueden reclamar los intereses y el rembolso del capital 

Los inversionistas podrán reclamar el pago de los intereses y del capital en las fechas 
establecidas en los respectivos Avisos de Oferta Pública para cada una de las series. 
 
El pago se efectuará el día o día hábil siguiente del plazo al que se haya sujetado la frecuencia 
de pago de los intereses o al vencimiento si fuera el caso, de acuerdo con lo que conste en 
los registros correspondientes. 
 
Los PAGARÉS LAFISE ARQ2 vencidos dejarán de devengar intereses a partir de la fecha 
fijada para su pago. Asimismo, los intereses devengados que no hayan sido cobrados no 
generarán nuevos intereses. 
 

B.3.7 Subordinación de la emisión bajo el programa respecto a otras deudas 
A la fecha de emisión de este prospecto, los derechos de los inversionistas no están 
subordinados a otras obligaciones contraídas previamente por el emisor, por lo cual todos los 
inversionistas tendrán los mismos derechos que cualquier otro acreedor. Sin embargo, es 
importante tomar en cuenta el riesgo denominado “a.13 Covenants” contenido en la página 23 
de este prospecto.  

 
B.3.8 Calificación de Riesgo 

El emisor ha contratado a Pacific Credit Rating Guatemala, S. A., como calificadora de riesgos 
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías. 

 
En virtud de tal disposición, se adjunta a este prospecto el Informe de Calificación respectiva 
más reciente, documento emitido por Pacific Credit Rating Guatemala, S. A., entidad inscrita 
en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías, otorgando a la emisora una calificación 
a largo plazo: GTBBB y corto plazo: GT3, ambas con perspectiva estable, con datos auditados 
al 31 de diciembre de 2021.  

 
A continuación, se presenta las últimas 3 calificaciones otorgada por dicha entidad: 
 

Fecha Largo plazo  Corto plazo Perspectiva 

31/12/2019 GTBBB GT3 Estable 

31/12/2020 GTBBB GT3 Estable 

31/12/2021 GTBBB GT3 Estable 
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Para efectos de la calificación, es importante tomar en cuenta los siguientes aspectos: 
  

• Las calificaciones en escala nacional son una medida de calidad crediticia de las 
entidades relativa a la calificación del “mejor” riesgo crediticio de un país. Por lo tanto, 
las calificaciones nacionales no son comparables internacionalmente. La calificación 
otorgada es una opinión y no una recomendación para comprar, vender o mantener 
determinado título, ni un aval o garantía de la emisión o del emisor. 

 
• La calificación otorgada es sólo para el mercado local, por lo que no es equivalente a 

la de los mercados internacionales. En el caso de Pacific Credit Rating Guatemala, 
S.A., para efectos de diferenciar las calificaciones locales de las internacionales, se 
ha agregado un subíndice a la escala de calificación local que, para el caso de 
Guatemala es GT.   

 
C. Condiciones de la oferta pública y de la colocación 

 
C.1 Autorizaciones relacionadas (BVN, RMVM)  

La emisión bajo programa PAGARES LAFISE ARQ2 fue autorizada por el Consejo de 
Administración de Bolsa de Valores Nacional, S.A. con fecha 21 de abril de 2023 e inscrita en 
el Registro del Mercado de Valores y Mercancías con fecha XX de XXXX de 2,0XX, bajo el 
código XXXXXXXXXXXX.  

 
C.2 Plazo de colocación de la oferta pública  

En términos generales, el plazo de colocación en mercado primario será el mismo que el de 
la oferta pública en dicho mercado, es decir, 3 años. Los plazos de colocación de cada una de 
las series serán dados a conocer en el respectivo Aviso de Oferta Pública, y en ningún caso 
podrán extenderse más allá de 60 días de emitidos dichos avisos.  

 
C.3 Plazo de vigencia de la emisión bajo programa 

El plazo de vigencia del programa de emisión para la colocación de valores en mercado 
primario es de 3 años contados a partir de la inscripción de la oferta pública en el Registro del 
Mercado de Valores y Mercancías, venciendo por tanto el XX de XXXX de 20XX. El plazo para 
negociación en mercado secundario abarcará la vigencia de los valores que se emitan. 

 
C.4 Procedimientos de suscripción, adjudicación, colocación y liquidación 

El proceso de suscripción, adjudicación, colocación y liquidación de valores se realizará con 
forme a lo establecido en el “Normativo de Procedimientos para la Oferta Pública de Valores 
de Deuda mediante el Proceso de Adjudicación por el Mecanismo de Subasta Holandesa 
Bursátil a través de Bolsa de Valores Nacional, S.A.” 
 
En cuanto al proceso de solicitud, detalles de la cantidad mínima o máxima a solicitar y el 
momento del desembolso, momentos para la presentación de las demandas, fecha de Aviso 
de Oferta Pública y de su publicación, así como el cierre de la subasta, se darán a conocer en 
los respectivos Avisos de Oferta Pública para cada serie o tramo.  
 
Es importante recalcar que una serie ya colocada podrá irse incrementando sucesivamente 
conforme lo determine el Emisor dentro del plazo máximo de 60 días, siempre que dicho plazo 
se encuentre dentro del marco del plazo de la Oferta Pública en Mercado Primario.  

 
C.5 Mecanismo de colocación y asignación 

El mecanismo de colocación de los valores de la presente emisión bajo programa será subasta 
holandesa por tasa, de conformidad con el “Normativo de Procedimientos para la Oferta 
Pública de valores de Deuda Mediante el Proceso de Adjudicación por el Mecanismo de 
Subasta Holandesa Bursátil a través de la Bolsa de Valores Nacional, S.A.” 
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C.6 Procedimientos y criterios en caso de sobre-adjudicación de series 
Las potenciales series a ser ofertadas mediante subasta holandesa, podrán contemplar la 
posibilidad de sobre-adjudicación. Para tal efecto, dicha posibilidad de sobre-adjudicación 
quedará sujeta tanto a las normas generales para las subastas holandesas vigente en BVN, 
como por las condiciones específicas a que el Emisor haga referencia en el respectivo Aviso 
de Oferta Pública (AOP).  

 
C.7 Colocación y contrato de suscripción de valores 

De ser el caso, la formación de Redes de Colocación que sea informada mediante los 
respectivos Avisos de Oferta Pública deberá sujetarse a cualquiera de las modalidades de 
participación de Agentes a que hace referencia el Normativo de Subasta Holandesa 
correspondiente.    
 
La colocación de la presente emisión bajo programa no está sujeta a algún Contrato de 
Suscripción de Valores; sin embargo, dependiendo de negociaciones especiales, pueden 
llegarse a acuerdos de suscripción total o parcial con algún Agente de Bolsa de una o más 
series o tramos determinados de pagarés. Cualquier suscripción será acordada por el Emisor. 

 
C.8 Modalidades de pago 

Los pagos de capital e intereses de los pagarés físicos serán ejecutados por el o los Agentes 
Colocadores a cargo a través de Central de Valores Nacional, S.A., siempre que hayan sido 
recibidos por parte del Emisor. Y los pagos de capital e intereses de los pagarés representados 
mediante anotaciones en cuenta, serán ejecutados por el o los Agentes Consignatarios a 
cargo a través de Central de Valores Nacional, S.A., siempre que hayan sido recibidos por 
parte del Emisor.  
 
En ambos casos, el Emisor deberá proveer los fondos necesarios para ello, así como instruir 
a la Central de Valores Nacional, Sociedad Anónima a través del sistema a quienes 
corresponden dichos pagos. 
 
El importe de los intereses y pagos por concepto de redención de los pagarés que los 
tenedores no reciban, en los períodos correspondientes o al vencimiento por cualquier hecho 
imputable a ellos serán conservados por el Agente Consignatario, sin causar interés a partir 
de la fecha que se señaló para su cobro y hasta el término de su prescripción. 

 
C.9 Condiciones de la emisión bajo programa  
 
C.9.1 LEGISLACIÓN Y TRIBUNALES COMPETENTES:  

La presente emisión bajo programa PAGARÉS LAFISE ARQ2 se rige bajo la legislación 
vigente de la República de Guatemala, en caso de suscitarse algún litigio, el mismo se 
resolverá bajo la competencia de los tribunales de la ciudad de Guatemala. 
 

C.9.2 REVOLVENCIA:  
El monto máximo a emitir en cualquier momento, dentro del plazo aprobado de tres años para 
su colocación en mercado primario, dependerá de la cantidad de valores en circulación en ese 
momento, por lo que se podrá tener revolvencia. 

 
C.9.3 SUSCRIPCIÓN:  

La emisión bajo programa “PAGARES LAFISE ARQ2” será ofertada públicamente en mercado 
primario y secundario en BOLSA DE VALORES NACIONAL, SOCIEDAD ANÓNIMA; es decir, 
no existe acuerdo de suscripción total o parcial de la emisión bajo programa con algún Agente 
de Bolsa.  
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C.9.4 FECHA DE VENCIMIENTO DE LA OFERTA  
El plazo de vigencia del programa de emisión para la colocación de valores en mercado 
primario es de 3 años contados a partir de la inscripción de la oferta pública en el Registro del 
Mercado de Valores y Mercancías, venciendo por tanto el XX de XXXX de 2026. El plazo para 
negociación en mercado secundario abarcará la vigencia de los valores que se emitan. 
 

C.9.5 Modalidad de colocación 
La colocación en mercado primario de la presente emisión bajo programa será realizada por 
LAFISE Valores, S.A. como Agente Colocador, en caso de actuar exclusivamente y como 
Agente Líder en caso de que se utilicen Redes de Colocación, ambas bajo la modalidad de 
“mejor esfuerzo”, de conformidad con los montos mínimos descritos en el respectivo Aviso de 
Oferta Pública. (Mejor esfuerzo significa que la negociación no está garantizada y la misma 
está sujeta a condiciones de mercado). 

 
De ser el caso, la formación de Redes de Colocación que sea informada mediante los 
respectivos Avisos de Oferta Pública deberá sujetarse a cualquiera de las modalidades de 
participación de Agentes a que hace referencia el Normativo de Subasta Holandesa 
correspondiente.   
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VI. INFORMACIÓN FINANCIERA   
 

A. Estados Financieros Auditados 
Adjunto al presente prospecto, se incluyen los estados financieros auditados por la firma 
Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A. Una sociedad anónima guatemalteca, y firma miembro 
de la organización mundial de KPMG de firmas miembros independientes afiliadas a KPMG 
International Limited (“KPMG International”), una compañía privada inglesa limitada por 
garantía, con opinión de un auditor externo por los siguientes períodos:  

 
• Al 31 de diciembre de 2019 
• Al 31 de diciembre de 2020 
• Al 31 de diciembre de 2021 

 
B. Contingencias 

A la fecha Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A. no cuenta con algún pasivo contingente 
o reparo fiscal. 

 
C. Opinión del Auditor Externo 

Junto a los Estados Financieros Auditados, se adjunta la opinión de los auditores de la firma 
Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A., Miembro de KPMG. 

 
D. Estados Financieros Internos 

Debido a que los últimos Estados Financieros Auditados fueron emitidos a diciembre 2021, se 
incluyen al presente prospecto los estados financieros internos, certificados por el contador y 
suscritos por el representante legal del siguiente período:  
 

• Noviembre 2022 
 

E. Situación fiscal 
Arrendadora LAFISE se encuentra al día con los procesos fiscales, por lo tanto, no se tiene 
conocimiento de alguna contingencia o incumplimiento del mismo. 

 
F. Perspectivas 

Se adjuntan en este prospecto proyecciones financieras para los siguientes cinco años, las 
cuales han sido preparadas bajo supuestos que la emisora considera prudentes y en ningún 
momento constituyen aseveración en firme, garantía del resultado o rendimientos que se 
pueda generar en un futuro.  

 
G. Información sobre el Auditor Externo 

La firma contratada para realizar los Informes de Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A., es 
una sociedad anónima guatemalteca y firma miembro de la red de firmas miembro 
independientes de KPMG afiliadas a KPMG International Cooperative (“KPMG International”), 
una entidad suiza. Tiene sus oficinas en la 7º. Avenida 5-10 zona 4, Centro Financiero, Torre 
I, Nivel 16, en la Ciudad de Guatemala.  Teléfono PBX: (502) 2334-2628, Fax: (502) 2331-
5477, e- mail: gt-fmkpmg@kpmg.com.  

 
H. Índices Financieros 

Se adjuntan a este prospecto los índices financieros para los períodos correspondientes a los 
años 2019, 2020 y 2021. 

 
I. Información de Sociedades donde se tiene Inversión 

Arrendadora LAFISE de Guatemala, S. A., no tiene inversión en otras sociedades, ni 
participación relevante en la valoración de su patrimonio, de su situación financiera o de sus 
resultados.   

mailto:gt-fmkpmg@kpmg.com
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J. Informes del Órgano de Administración 

Adjunto al presente prospecto se encuentran los Informes del Órgano de Administración de 
Arrendadora LAFISE Guatemala, S. A. del año 2019, 2020 y 2021. 
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VII. INFORMACIÓN DE DIVULGACIÓN ESPECIAL 
 

A. Casos especiales de divulgación de información  
 

A.1 Cuadro de Antigüedad de la mora 
Mora de los periodos terminados: 

 
Año Monto 
2022* Q. 3,505,468.78 
2021 Q. 3,436,197.68 
2020 Q. 5,909,920.74 

        
*junio 2022 

 
A.2 Descripción de la Mora Contagiada 

Mora de los periodos terminados: 
 

Año Monto 

2022* Q. 2,296,650.81 

2021 Q. 2,296,650.81 

2020 Q. 2,296,650.81 

    
*junio 2022 
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VIII. INFORMACIÓN SOBRE LOS AVALISTAS 
 

A. Información Legal 
Dado que la presente emisión bajo programa cuenta con garantía de terceros, debido a que 
las sociedades LAFISE Guatemala, S. A. y LAFISE Valores, S. A., prestaron conjuntamente 
aval, se presenta la siguiente información:  

 
A.1 LAFISE GUATEMALA, S.A. 

La Asamblea General de Accionistas de la sociedad LAFISE Guatemala, S. A. acordó que 
dicha entidad sea aval de la emisión bajo programa de Títulos Valores de Arrendadora LAFISE 
de Guatemala, S. A. para las emisiones “PAGARES LAFISE ARQ2” y “PAGARES LAFISE 
AR$2” según consta en su acta número 17, celebrada en la ciudad de Guatemala, en el 
departamento de Guatemala en Guatemala el día 3 de mayo de 2,023 designando al señor 
Byron Giovanni García Orellana para  que en su calidad de Gerente Administrativo-Financiero 
y Representante Legal pueda realizar las gestiones necesarias para tal efecto. 
 
LAFISE Guatemala, S. A. nace con el nombre LAFISE Casa de Cambio, S. A.,  la cual fue 
constituida  mediante la escritura pública número 5 autorizada en esta ciudad el 20 de enero 
de 1995 por el Notario Álvaro Rodrigo Castellanos Howell, la cual quedó inscrita en el Registro 
Mercantil General de la República bajo el Número 29,451, Folio 81, del Libro 112 de 
Sociedades Mercantiles, con inscripción provisional desde el 22 de febrero de 1995 y definitiva 
el 22 de mayo de  1995; modificando la razón social de la sociedad  a LAFISE Guatemala, S. 
A. según escritura pública número 2 autorizada en esta ciudad el 22 de diciembre de 2011 por 
el Notario Tito Santis Mendizábal. 
 
El giro principal de la entidad es la compra y venta de divisas, según lo determine la Junta 
Monetaria conforme a las disposiciones de política cambiaria y los mecanismos operativos 
que se determinen para la compra o venta de moneda extranjera. 
 
Esta entidad está sujeta a la vigilancia e inspección de la Superintendencia de Bancos de 
Guatemala.  

 
A.2 LAFISE VALORES, S.A. 

La Asamblea General de Accionistas de la sociedad LAFISE Valores, S. A. acordó que dicha 
entidad sea aval de la emisión bajo programa de Títulos Valores de Arrendadora LAFISE de 
Guatemala, S. A. para las emisiones “PAGARES LAFISE ARQ2” y “PAGARES LAFISE AR$2” 
según consta en su acta según consta en su acta número 31, celebrada en la ciudad de 
Guatemala, en el departamento de Guatemala en Guatemala el día 3 de mayo de 2,023, 
designando al Ingeniero Roberto Antonio Solórzano Contreras para  que en su calidad de 
Gerente General y Representante Legal pueda realizar las gestiones necesarias para tal 
efecto.  
 
LAFISE Valores, S. A. fue constituida mediante la escritura pública número 23 autorizada en 
esta ciudad el 09 de noviembre de 1989 por el Notario Juan Alfonso Solares Camacho, la cual 
quedó inscrita en el Registro Mercantil General de la República bajo el Número 18,435, Folio 
185, del Libro 87 de Sociedades Mercantiles., con inscripción provisional desde el 07 de 
diciembre de 1989 y definitiva el 15 de marzo de 1990.  
 
El giro principal de la entidad es la creación y negociación de valores de todas clases por 
cuenta propia o ajena, la intermediación en el mercado de valores, así como la prestación de 
servicios de asesoría de cualquier clase relacionada a estas actividades, entre otros. 
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Esta entidad es miembro de Bolsa de Valores Nacional, S.A., además de encontrarse inscrita 
en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías bajo el número 010201006 con fecha 24 
de Noviembre de 1997.    

 
B. Consideraciones  

La emisora avalada de forma conjunta para efectos de la presente oferta pública, por las dos 
entidades indicadas, las cuales cuentan con solidez, prestigio y presencia en el mercado 
guatemalteco, como casa de cambio y agente de bolsa, respectivamente. A diciembre 2021 
los activos totales de ambas entidades avalistas ascendieron a Q.59.5 millones y su patrimonio 
a Q.44.5 millones.  
 

C. Información Financiera 
C.1 Estados Financieros Auditados 

Adjunto al presente prospecto, se incluyen los estados financieros auditados por la firma 
Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A. de las sociedades avalistas, LAFISE Valores, S. A. y 
LAFISE Guatemala, S. A. 
 

• Al 31 de diciembre de 2021 
 
C.2 Estados Financieros Internos 

Debido a que los últimos Estados Financieros Auditados de las sociedades avalistas, LAFISE 
Valores, S. A. y LAFISE Guatemala, S. A. fueron emitidos con datos a diciembre 2021, se 
incluyen al presente prospecto los estados financieros internos, certificados por el contador y 
suscritos por el representante legal del siguiente período:  

 
• Noviembre de 2022  

 
D. Índices Financieros 

Se adjuntan a este prospecto los índices financieros de las sociedades avalistas, LAFISE 
Valores, S. A. y LAFISE Guatemala, S.A. para los períodos correspondientes a los años 2019, 
2020 y 2021. 
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IX. CONSIDERACIONES ESPECIALES  
 

La información contenida en este Prospecto puede ser consultado en la página web del 
Registro del Mercado de Valores y Mercancías y de Bolsa de Valores Nacional, S.A., y en las 
oficinas del Agente a cargo; la actualización a la información del prospecto será incorporada 
por actualizaciones anuales durante la vigencia de la Oferta Pública y de forma mensual los 
hechos relevantes de la emisora, en ambos casos podrá consultarse en el sitio web de la 
Bolsa. 

 
www.rmvm.gob.gt/ 

     
www.bvnsa.com.gt/  

  
https://www.lafise.com/ 
16 CALLE 0-55 ZONA 10 EDIFICIO TORRE INTERNACIONAL NIVEL 9, CIUDAD DE 
GUATEMALA 

  

http://www.rmvm.gob.gt/
http://www.bvnsa.com.gt/
http://www.bvnsa.com.gt/
https://www.lafise.com/
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X. RESPONSABILIDADES  
 

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

 
 
 
 
 
 
 
 

Roberto Antonio Solórzano Contreras   
Gerente General y Representante Legal  
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XI. ÍNDICES FINANCIEROS 
 

A. Arrendadora Lafise de Guatemala S.A. 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice

Razones de Liquidez

  RC Activo Corriente Q56,581.08 0.72 Q76,673.63 0.82 Q39,353.70 0.42 

Pasivo Corriente Q78,757.95 Q93,208.71 Q93,980.81

  RCxC Cuentas por Cobrar Q15,635.71 555 Q11,888.76 468 Q22,294.20 953

Ventas por día Q28.20 Q25.39 Q23.39

Razones de Endeudamiento

  RES Total Pasivo Q99,352.41 87.4% Q109,385.57 87.6% Q105,869.43 89.2%

Total Activo Q113,622.08 Q124,815.96 Q118,681.93

Deuda Total Q99,352.41 696.2% Q109,385.57 708.9% Q105,869.43 826.3%

   Capital Contable Q14,269.67 Q15,430.39 Q12,812.50

Utilidad de operación Q986.33 17.0% Q1,455.13 30.3% -Q366.08 -6.4%

Intereses Pagados Q5,800.56 Q4,797.79 Q5,719.27

Razones de Rentabilidad

   ROE Utilidad Neta Q990.65 6.9% Q1,160.72 7.5% -Q379.37 -3.0%

Capital Q14,269.67 Q15,430.39 Q12,812.50

  Margen de Utilidad

  ROA Utilidad Neta Q990.65 0.9% Q1,160.72 0.9% -Q379.37 -0.3%

Total de Activos Q113,622.08 Q124,815.96 Q118,681.93

Utilidades Sobre Ventas

Utilidad Neta Q990.65 9.6% Q1,160.72 12.5% -Q379.37 -4.4%

Ventas Netas Q10,292.19 Q9,265.71 Q8,538.50

  Ganancia Operativa sobre Ventas

Utilidad en Operación Q986.33 9.6% Q1,455.13 15.7% -Q366.08 -4.3%

Ventas Netas Q10,292.19 Q9,265.71 Q8,538.50

Inmovilización de la Inversión

Activo total-Activo corriente Q57,041.00 50.2% Q48,142.33 38.6% Q79,328.23 66.8%

Activo total Q113,622.08 Q124,815.96 Q118,681.93 

  Razón Corriente

  Rendimiento Sobre Capital

 Rotación de Cuentas por cobrar

  Razón de Endeudamiento

 Razón Pasivo-Capital

 Cobertura de Intereses

Año 2019 Año 2021Año 2020
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B. Lafise Valores, S.A. (Aval) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice

Razones de Liquidez

  RC Activo Corriente Q1,873.37 0.16 Q6,328.38 0.48 Q2,854.40 0.25 

Pasivo Corriente Q11,861.47 Q13,157.70 Q11,540.88

  RCxC Cuentas por Cobrar Q665.56 32 Q1,378.42 75 Q440.47 61

Ventas por día Q20.81 Q18.29 Q7.22

Razones de Endeudamiento

  RES Total Pasivo Q14,268.93 45.6% Q13,418.64 39.6% Q11,830.83 39.1%

Total Activo Q31,266.95 Q33,870.72 Q30,294.05

Deuda Total Q14,007.19 82.4% Q11,363.93 55.6% Q10,908.04 59.1%

   Capital Contable Q16,998.02 Q20,452.07 Q18,463.22

Utilidad de operación Q4,557.99 379.7% Q4,315.15 680.4% Q93.18 16.0%

Intereses Pagados Q1,200.27 Q634.20 Q583.12

Razones de Rentabilidad

   ROE Utilidad Neta Q4,412.10 26.0% Q4,108.40 20.1% -Q58.38 -0.3%

Capital Q16,998.02 Q20,452.07 Q18,463.22

  Margen de Utilidad

  ROA Utilidad Neta Q4,412.10 14.1% Q4,108.40 12.1% -Q58.38 -0.2%

Total de Activos Q31,266.95 Q33,870.72 Q30,294.05

Utilidades Sobre Ventas

Utilidad Neta Q4,412.10 58.1% Q4,108.40 61.6% -Q58.38 -2.2%

Ventas Netas Q7,593.97 Q6,674.58 Q2,636.47

  Ganancia Operativa sobre Ventas

Utilidad en Operación Q4,557.99 60.0% Q4,315.15 64.7% Q93.18 3.5%

Ventas Netas Q7,593.97 Q6,674.58 Q2,636.47

Inmovilización de la Inversión

Activo total-Activo corriente Q29,393.58 94.0% Q27,542.34 81.3% Q27,439.65 90.6%

Activo total Q31,266.95 Q33,870.72 Q30,294.05 

 Rotación de Cuentas por cobrar

  Razón de Endeudamiento

 Razón Pasivo-Capital

 Cobertura de Intereses

  Rendimiento Sobre Capital

Año 2019 Año 2020 Año 2021

  Razón Corriente
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C. Lafise Guatemala, S.A. (Aval) 
 

 
  

Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice Cifras (miles) Índice

Razones de Endeudamiento

  RES Total Pasivo Q1,641.69 6.4% Q1,930.42 7.3% Q2,218.21 7.9%

Total Activo Q25,787.14 Q26,451.34 Q28,203.63

Razones de Rentabilidad

   ROE Utilidad Neta Q2,010.32 8.3% Q1,029.82 4.2% Q1,850.56 7.1%

Capital Q24,145.45 Q24,520.92 Q25,985.42

  Margen de Utilidad

  ROA Utilidad Neta Q2,010.32 7.8% Q1,029.82 3.9% Q1,850.56 6.6%

Total de Activos Q25,787.14 Q26,451.34 Q28,203.63

Utilidades Sobre Ventas

Utilidad Neta Q2,010.32 80.4% Q1,029.82 71.4% Q1,850.56 79.5%

Ventas Netas Q2,500.12 Q1,442.81 Q2,328.60

  Ganancia Operativa sobre Ventas

Utilidad en Operación Q2,469.56 98.8% Q1,432.79 99.3% Q2,327.87 100.0%

Ventas Netas Q2,500.12 Q1,442.81 Q2,328.60

  Razón de Endeudamiento

  Rendimiento Sobre Capital

Año 2019 Año 2020 Año 2021
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XII. PROYECCIONES FINANCIERAS 
 

A. BALANCE GENERAL (PROYECTADO)  
 

 
 
  

Dec-23 Dec-24 Dec-25 Dec-26 Dec-27

ACTIVO

Disponibilidades 15,437,335Q    22,683,256Q    3,811,144Q      25,861,964Q    58,868,012Q    

Inversiones en Valores 50,464,833Q    42,531,505Q    35,246,477Q    39,940,287Q    44,151,333Q    

Arrendamiento Financiero 100,929,665Q  141,771,684Q  176,232,387Q  199,701,433Q  220,756,664Q  

Factoraje 36,556,117Q    48,345,464Q    93,107,890Q    102,651,449Q  105,444,627Q  

Cuentas por Cobrar 7,998,746Q      11,681,760Q    14,306,543Q    14,726,770Q    14,444,330Q    

Bienes Realizables 9,083,670Q      12,759,452Q    15,860,915Q    17,973,129Q    19,868,100Q    

Inversiones Permanentes -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       

Otras Inversiones -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       

Inmuebles y Muebles 200,930Q          241,772Q          276,232Q          299,701Q          320,757Q          

Cargos Diferidos 605,147Q          850,024Q          1,056,641Q      1,197,355Q      1,323,597Q      

TOTAL ACTIVO 221,276,442Q  280,864,918Q  339,898,230Q  402,352,088Q  465,177,418Q  

Dec-23 Dec-24 Dec-25 Dec-26 Dec-27

PASIVO

Créditos Obtenidos -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       

Obligaciones Financieras 195,942,000Q  250,920,000Q  302,664,000Q  354,408,000Q  406,152,000Q  

Cuentas por Pagar 1,959,420Q      2,509,200Q      3,026,640Q      3,544,080Q      4,061,520Q      

Provisiones 890,183Q          1,090,070Q      1,298,031Q      1,514,395Q      1,739,499Q      

Otras Obligaciones -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       

Créditos Diferidos -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       -Q                       

TOTAL PASIVO 198,791,603Q  254,519,270Q  306,988,671Q  359,466,475Q  411,953,019Q  

CAPITAL CONTABLE

Capital Pagado 12,000,000Q    12,000,000Q    12,000,000Q    12,000,000Q    12,000,000Q    

Reserva de Capital 527,715Q          527,715Q          527,715Q          527,715Q          527,715Q          

Resultados Ejercicios Anteriores 6,982,183Q      9,808,376Q      13,617,455Q    20,381,843Q    30,357,898Q    

Resultados del Ejercicio 2,974,940Q      4,009,557Q      6,764,388Q      9,976,055Q      10,338,786Q    

TOTAL CAPITAL CONTABLE 22,484,838Q    26,345,648Q    32,909,558Q    42,885,613Q    53,224,399Q    

LAFISE
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B. ESTADO DE RESULTADOS (PROYECTADO)  
 

 
  

Dec-23 Dec-24 Dec-25 Dec-26 Dec-27

Productos Financieros 16,603,253Q      21,663,409Q   28,829,294Q   36,194,985Q         39,977,058Q         

Gastos Financieros 10,644,891Q      14,418,600Q   18,143,716Q   21,535,535Q         24,927,354Q         

Ingreso Neto Financiero 5,958,362Q        7,244,809Q     10,685,578Q   14,659,451Q         15,049,704Q         

Productos por Servicio 1,136,236Q        1,562,372Q     2,134,999Q     2,652,494Q           2,941,473Q           

Gastos por Servicio -Q                        -Q                      -Q                      -Q                           -Q                           

Ingreso Neto por Servicios 1,136,236Q        1,562,372Q     2,134,999Q     2,652,494Q           2,941,473Q           

Ganancias (Pérdidas) en Títulos-Valores 422,784Q           354,129Q         302,584Q         350,141Q              388,999Q              

Variaciones y Ganancias Cambiarias -Q                        -Q                      -Q                      -Q                           -Q                           

Productos Y Gastos Extraordinarios -Q                        -Q                      -Q                      -Q                           -Q                           

Total Ingresos Netos 7,517,382Q        9,161,310Q     13,123,161Q   17,662,086Q         18,380,176Q         

Cuentas Incobrables y de Dudosa Recuperación 348,719Q           483,794Q         637,947Q         754,621Q              843,386Q              

Gastos de Administración 3,202,076Q        3,331,440Q     3,466,030Q     3,606,058Q           3,751,743Q           

UTILIDAD ANTES ISR 3,966,587Q        5,346,076Q     9,019,184Q     13,301,407Q         13,785,047Q         

Impuesto Sobre la Renta 991,647Q           1,336,519Q     2,254,796Q     3,325,352Q           3,446,262Q           

UTILIDAD NETA 2,974,940Q        4,009,557Q     6,764,388Q     9,976,055Q           10,338,786Q         

LAFISE
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XIII. CALIFICACIÓN DE RIESGO 
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XIV. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS (ALG) 
 

A. Estados financieros auditados 2019 
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B. Estados financieros auditados 2020 
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C. Estados financieros auditados 2021 
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XV. ESTADOS FINANCIEROS INTERNOS (ALG) 
 

A. Estados Financieros Internos Noviembre 2022 
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XVI. INFORMES DEL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN 
 

A. Informe 2019 
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B. Informe 2020 
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C. Informe 2021 
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XVII. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS (AVALES)  
 

A. Estados Financieros Auditados Lafise Guatemala S.A. 
A.1 2021 
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B. Estados Financieros Auditados Lafise Valores S.A. 
B.1 2021 
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XVIII. ESTADOS FINANCIEROS INTERNOS (AVALES) 
 

A. Estados Financieros Internos Lafise Guatemala S.A. 
A.1 Noviembre 2022 
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B. Estados Financieros Internos Lafise Valores S.A. 
B.1 Noviembre 2022 
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