Multicaja, Sociedad Anonima

Nombre Comercial: MULTICAJA
Diagonal 6 16-01 Zona 10, Ciudad de Guatemala, Departamento de Guatemala.

Actividad Principal:
A pesar de la amplitud de su objeto social, Multicaja, Sociedad Anonima, se dedica a desarrollar basicamente las siguientes actividades:

Adquisicién, transmisién y Administracion de Valores Publicos y Privados por cuenta propia o de terceros, en especial los originados en la industria de la
construccién de vivienda (Cédulas Hipotecarias Aseguradas por el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA) o las Afianzadoras y
Aseguradoras al tenor del Decreto del Congreso de la Republica nimero 120-96 “LEY DE VIVIENDA Y ASENTAMIENTOS HUMANOS” y su reglamento).
Fecha de inscripcion:

Multicaja, Sociedad Anonima, fue constituida segln escritura publica No 42 de fecha 04 de noviembre de 1991 autorizada en la Ciudad de
Guatemala por el Notario Luis Roberto Cébar Cifuentes, inscrita en el Registro Mercantil General de la Republica con caracter definitivo el 17 de febrero
de 1992, bajo el nimero 21,921, folio 21, libro 97 de Sociedades Mercantiles y modificada totalmente por sustituciéon seguin escritura publica nGmero 9
autorizada en la Ciudad de Guatemala el 14 de marzo de dos mil por el Notario Rodolfo Alegria Torufio e inscrita el 17 de mayo del 2000 en forma
definitiva bajo el nimero 21,921, folio 21, libro 97 de Sociedades Mercantiles en el Registro Mercantil General de la Republica como Modificacién
electrénica N° uno.

Breve Historia de la Sociedad.:

Multicaja, Sociedad Anonima, es una compafiia constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Guatemala, como una sociedad anénima y
normada por el Cédigo de Comercio vigente, en lo referente a las sociedades anénimas. La Sociedad fue constituida con el fin de realizar toda clase de
negocios, en particular los relacionados con la negociacién de valores. Durante los afios de 1991 a 1998, Multicaja, S.A. no realiz6 operaciones
significativas. Fue a partir del mes de enero del afio 1999, que amplié su capital autorizado, permitiéndole ampliar sus negocios de adquisicion de
titulos valores. La sociedad ain no ha repartido dividendos a sus accionistas.

Caracteristicas de las acciones ofrecidas para su negociacion en mercado primario:
a) Denominacion: Acciones Preferentes Multicaja, S.A.

b) NuUmero e importe nominal: Para su negociacion en mercado primario trescientos cincuenta mil quinientas (350,000) acciones
preferentes de voto limitado, con un valor nominal de cien quetzales (Q100.00) cada una.

c¢) Fechay Condiciones de la Autorizacion de la Oferta Publica:

i. Fecha de la aprobacion de la emision en bolsa: 07 Septiembre de 2001
ii. Fecha de aprobacion de la emision por parte de la emisora: 25 de Septiembre de 2000
iii. Fecha de la emision: Fecha de emisién de la Primera Serie.
iv. Fecha de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias: 18 de marzo de 2002

d) Fecha del Prospecto y Periodo de la Oferta: El Prospecto ha sido preparado durante el mes de enero del 2002 y la oferta
publica de los valores en bolsa es por un plazo indefinido.

Caracteristicas de las acciones inscritas para su negociacion en mercado secundario previamente colocadas a traves
de Oferta Privada:

Tienen las mismas caracteristicas de las acciones ofrecidas en la presente emision.

Veracidad de Datos.

El emisor certifica que los datos son conformes con los registros que correspondan y con la informacién disponible a la fecha, y que no hay omisiones
que alteren el contenido del prospecto.

Proyecciones Financieras:

Este prospecto contiene proyecciones financieras preparadas por la Emisora de acuerdo con supuestos que se presentan con el (nico propdsito de
ilustracion para el inversionista, por lo que las mismas no constituyen una aseveracion en firme sobre evolucion futura determinada.

Factores de Riesgo:

Los riesgos que contiene la presente emisién se encuentran contenidos en el punto segundo (2%°) del
presente prospecto.

El emisor declara que las acciones preferentes descritas en el presente prospecto, no son equivalentes a
valores de renta fija o titulos de deuda sujetos a plazo y por lo tanto no generan intereses. El derecho
preferente a dividendos, queda sujeto a la generacion de utilidades y a que el 6rgano social
correspondiente decrete su distribucion. Los demas derechos como accionistas quedan sujetos a las
condiciones y/o limitaciones establecidas por el emisor, las cuales se indican en el punto 4.15 del
presente prospecto.

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

GUATEMALA, ENERO 2002
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1.

INFORMACION DEL EMISOR:
IDENTIFICACION ESPECIFICA:

1.1.

1.2.

1.3

Nombre de la Sociedad:
El Nombre de la entidad emisora es Multicaja, Sociedad An6nima, quien en lo sucesivo se
denominara indistintamente: la entidad o la emisora.

Domicilio Legal:
Su domicilio legal es el Departamento de Guatemala, y sus oficinas administrativas se
encuentran ubicadas en Diagonal 6 16-01 zona 10, Tel. 367-4303 Fax. 366-2644.

Fecha de inscripcion:

Multicaja, Sociedad Andnima, fue constituida segun escritura publica No 42 de fecha 04
de noviembre de 1991 autorizada en la Ciudad de Guatemala por el Notario Luis Roberto
Cébar Cifuentes, inscrita en el Registro Mercantil General de la Republica provisionalmente el
11 de diciembre de 1991 y con caracter definitivo el 17 de febrero de 1992, bajo el nUmero
21,921, folio 21, libro 97 de Sociedades Mercantiles y modificada totalmente por sustitucién
segun escritura publica nimero 9 autorizada en la Ciudad de Guatemala el 14 de marzo de
dos mil por el Notario Rodolfo Alegria Torufio e inscrita el 17 de mayo del 2000 en forma
definitiva en el Registro Mercantil General de la Republica bajo el numero 21,921, folio 21,
libro 97 de Sociedades Mercantiles, como Modificacién electrénica N° uno.

1.3.1. Actividad Principal de la Sociedad-:
La principal actividad de Multicaja, S.A. es la de adquirir, vender y administrar la
cobranza de cédulas hipotecarias aseguradas, asi como darle cumplimiento a los
requisitos de manejo de la cartera, para mantener vigente: el seguro de deuda, de
terremoto, y de vida del deudor que contempla cada una de las cédulas, asi como el
pago de los impuestos territoriales correspondientes. Enviar oportunamente los
rendimientos y los capitales invertidos en las cédulas a los tenedores de las mismas.

1.3.2. Breve Historia de la Sociedad:

Multicaja, Sociedad An6nima, es una compafiia constituida de acuerdo a las leyes de
la Republica de Guatemala, como una sociedad anénima y normada por el Cédigo de
Comercio vigente, en lo referente a las sociedades anénimas. La Sociedad fue
constituida con el fin de realizar toda clase de negocios, en particular los relacionados
con la negociacion de valores. Durante los afios de 1991 a 1998, Multicaja, S.A. no
realizé operaciones significativas. Fue a partir del mes de enero del afio 1999, que se
efectu6 una ampliacion del capital autorizado, que le permitié iniciar y ampliar sus
negocios en la adquisicién de titulos valores.

El dia trece de julio de 1999 Multicaja, Sociedad Andnima fue declarada por el
INSTITUTO DE FOMENTO DE HIPOTECAS ASEGURADAS (FHA) como Entidad
Aprobada no Tradicional, segln resolucion N° 57-99, y que le permite realizar las
actividades siguientes:

“Otorgar préstamos para vivienda, realizar inversiones hipotecarias, administrar
hipotecas propias o afenas, constituir y emitir hipotecas de céaulas y realizar todas las
demads actividades previstas en la Ley del Instituto de Fomento de Hipotecas
Aseguradas y su reglamento, segun Decreto 1448 del Congreso de la Republica y
Acuerdo Gubernativo de fecha 14 de mayo de 1962, respectivamente, una vez sea
declarada como Entidad Aprobada por dicho Instituto”
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1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

La sociedad desde la fecha de su creacion, aiun no ha distribuido dividendos a sus
accionistas.

1.3.3. Servicios Prestados:
Los servicios que presta la compafiia se refieren al manejo por cuenta ajena de
carteras cedularias que esencialmente consiste en la administracién, cobro, pago de
seguros y fianzas, y reintegro de los capitales e intereses recibidos de los deudores a
los inversionistas de dichas carteras, ya sean instituciones o individuos, asi como la
administracién de las propias cédulas hipotecarias en donde estan invertidos los
recursos obtenidos de su capitalizacion.

1.3.4. Importe neto del volumen anual de negocios durante los ultimos tres
ejercicios:
En la “Gréafica Nol1” se muestra el crecimiento de la cartera administrada, hasta el
mes de febrero del afio dos mil uno (2001), de sesenta y cinco millones
(Q65,000,000) de quetzales, aproximadamente.

1.3.5. Ganancias Operativas:
En el “ANEXO 1” se muestra el estado de resultados de la operacién de la compafiia
de los ultimos tres periodos contables.

1.3.6. Retorno del Capital Invertido:
En el “ANEXO 1” se muestra el retorno del capital invertido durante los Gltimos tres
afios anteriores.

1.3.7. Ubicacion e importancias de los establecimientos del emisor:
Por la naturaleza del negocio de la emisora ademas de sus oficinas centrales,
ubicadas en la Diagonal 6, 16-01 de la Zona 10 de la Ciudad de Guatemala, cuenta
con un centro de cobro localizado en la torre 1 del Centro Comercial Zona 4, oficina
811"A”, de la Ciudad de Guatemala.

Entidades relacionadas:
La emisora no es parte de ningln grupo pues no tiene acciones de ninguna entidad y ninguna
entidad posee acciones de ella. Todos los Accionistas de Multicaja son personas individuales.

Estructura del Capital:

El capital autorizado de la entidad es de cien millones de quetzales el cual esta dividido en
25% en acciones comunes y 75% en acciones preferentes. El capital suscrito no pagado es de
Q5,805,700.00 y el capital pagado a la presente fecha es de Q3,194,300.00.-

Compromisos de ampliacion de capital:

El Consejo de Administracién de la entidad ha hecho llamamientos de capital representado en
acciones comunes por la cantidad de Q8,250,000.00 de los cuales ya esta pagada la cantidad
de Q2,444,300.00. Existen acciones preferentes por un monto de Q750,000.00 que han sido
pagadas a través de ofertas privadas, de las mismas caracteristicas de las que se colocaran
por medio de esta oferta publica. Las cuales se estan registrando para su negociacion en
mercado secundario

Acciones emitidas y en circulacion:
Actualmente el capital pagado y suscrito esta integrado de la siguiente forma:
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1.8

1.9

1.10.

TIPO DE ACCION AUTORIZADO NO SUSCRITAS SUSCRITAS NO PAGADAS
PAGADAS

COMUN Q25,000,000 Q16,750,000 Q5,805,700 Q2,444,300

PREFERENTE Q75,000,000 Q74,250,000 Qo Q750,000

TOTALES Q100,000,000 Q91,000,000 Q5,805,700 Q3,194,300

Las acciones comunes suscritas no pagadas, fueron suscritas en asamblea general
totalitaria el 23 de septiembre del afo mil novecientos noventa y ocho.
Confirmado y prorrogado el plazo para su pago el 23 de febrero del afio dos mil,
debiendo quedar totalmente pagadas el 23 de febrero del 2003.

Condliciones Especiales:

Las acciones preferentes objeto de esta oferta y las que se registran para mercado secundario
tienen las siguientes condiciones de acuerdo a los estatutos de constitucion los cuales estan
basados en la normativa del Cédigo de Comercio que regula este tipo de acciones:

“(7.3.) Las acciones preferentes podran emitirse hasta por el setenta y cinco por ciento del
total del capital autorizado y las caracteristicas de éstas sera definido por el Consejo de
Administracién. Las acciones preferentes seran de voto limitado, y Unicamente podran votar
en las Asambleas de Accionistas cuando se tomen resoluciones en relacion con los siguientes
puntos: (i) modificaciones de la escritura social, excluyendo el aumento o reduccion del
capital; (ii) aumentar o disminuir el valor nominal de las acciones; (iii) la disolucion y
liquidacion de la sociedad. Las acciones preferentes no gozaran de ningun derecho preferente
para la suscripcion de las nuevas acciones que se emitan. Las acciones preferentes tendran
derecho a un dividendo preferente que sera determinado por el Consejo de Administracién de
la sociedad al momento de la emision de la respectiva serie de acciones preferentes,
dividendo que nunca podra ser menor al minimo legal si lo hubiere. EI 6rgano de
administracion de la sociedad podra en cualquier tiempo redimir el nimero de
acciones preferentes que estime conveniente, dando aviso previo con no menos de
noventa dias (90) de anticipaciéon a la fecha de redencion de las acciones.
Cualquier persona que, con posterioridad a la fecha de aviso correspondiente,
adquiera acciones que la sociedad ha resuelto redimir, esta obligado a cumplir con
los términos de la redencidon. El Consejo de Administracién queda facultado, en la
fecha en que se resuelva autorizar la emisién de una serie de acciones preferentes,
para determinar todas las condiciones de redencion a las que estaran sujetas tales
acciones, las cuales deberan constar en el titulo correspondiente. ....... (7.4) Las
acciones comunes tendran todos los derechos que la ley establece para los accionistas,
incluyendo el derecho preferente de suscripcion de nuevas acciones que se emitan, y
conferiran a sus titulares derecho de voto en todas las resoluciones que se tomen en la
asamblea de accionistas”.

Otros valores de participacion.:

La entidad no tiene ninguna otra forma de repartir dividendos o beneficios de los
rendimientos del capital, si no es por medio de la participacidon accionaria en proporcion a la
tenencia de acciones comunes y los preferentes de acuerdo a las condiciones que fije la
Consejo de Administracién en cada emision que se autorice.

Accionistas de la Sociedad:

La compafiia ha emitido veinte (20) titulos de acciones comunes nominativos y se han emitido
cuatro (4) titulos de acciones al portador de las acciones preferentes. En la dltima sesién
ordinaria asistieron ocho personas que representaron el 100% de las acciones emitidas.
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1.11.

1.12.

1.13.

1.14.

1.15.

1.16.

Programas de participacion:
Los accionistas, a la fecha, no han asignado ninguna participacién o compensacién por medio
de acciones a ninguno de sus funcionarios y empleados.

Estructura de Organizacion de la sociedad y Directorio de Administracion y
Ejecutivos:

La organizacion de la sociedad esta estructurada por medio de un Consejo de Administracion,
y con la participacién de ejecutivos encargados de las diferentes areas operativas de la
misma.

CONSEJO DE ADMINISTRACION:

Cargos Nombres

Presidente Lic. Héctor Humberto Quezada Castro
Vicepresidente Ing. Ricardo Alfredo Cruz Pellecer
Secretario Lic. José Fernando Vazquez Carrera
Tesorero Ing. MAE. Claudia Maria de Quevedo
Vocal Ing. Richard Alan Cruz Turner

PRINCIPALES EJECUTIVOS, ENCARGADOS DE SU OPERACION:

Area Financiera Lic. Héctor Humberto Quezada Castro

Area de Créditos Lic. José Fernando Vazquez Carrera

Area de Cobros Sr. Héctor Rolando Cébar y Cobar

Area Contable Contadora. Fatima Dorantes Marroquin

Computo Ing. Jorge Mario Casasola

Area de Caja Sr. Radl Antonio Moran Gonzalez

Auditoria Externa Lic. Braulio Salazar, KPMG Aldana, Salazar,
Garcia y Asociados

Asesoria Legal externa Lic. David Coffey Aparicio

Organo de Fiscalizacion:

La fiscalizacién de la entidad esta a cargo de la firma de Auditoria Aldana, Salazar Garcia y
asociados representantes de la Entidad Internacional de Auditoria KPMG quien tiene a su
cargo la revision trimestral de los balances y estados de resultados correspondientes.

Personal empleado y relaciones laborales:

En la actualidad la entidad cuenta con quince personas encargadas de su operacion, no
existiendo por el momento ningun sindicato o asociacién similar.

Litigios:

Durante todo el tiempo de constituida la entidad no ha tenido ningun tipo de litigio y no se
vislumbra ninguna contingencia de esa naturaleza en un futuro.

Dividendos:
La entidad durante los tres afios anteriores no ha distribuido dividendos de ninguna
naturaleza.

2. FACTORES DE RIESGO

2.1. Descripcion del Riesgo:
El riesgo a que esta sujeto el inversionista de la emisora es: 1) Que la entidad no realice una
adecuada cobranza de la totalidad de la cartera administrada; 2) Que la entidad aseguradora del
crédito no cumpla con el pago del mismo.
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2.1.1.

212

Consecuencias del Riesgo y Efectos en la emisora:

a.) Al no realizar una adecuada cobranza se pierde el seguro de deuda que ampara
cada una de las cédulas.

b.) Tener que rematar los bienes en garantia en lugar de cobrar el seguro
correspondiente. Por lo que el inversionista tendria que esperar este proceso para
recibir el dividendo preferente devengado. Existe la posibilidad que al rematar los
bienes en garantia (la vivienda) el valor de venta de la misma no alcance a cubrir la
totalidad de los gastos de ejecucion y los intereses de la cédula, garantizada por
ese bien inmueble; si es que el siniestro ocurre durante los tres primeros afios de
vigencia de la cédula.

Forma de controlar o minimizar el Riesgo:

a.) Para minimizar el riesgo de no realizar una adecuada cobranza de la cartera
cedularia, la entidad ha desarrollado un software de control de cartera que le
permite el adecuado seguimiento de la misma y la contratacion de compafiias
externas para la cobranza de la cartera en mora.

b.) Para garantizar el fiel cumplimiento del pago de la deuda por parte de la compafiia
aseguradora o afianzadora la entidad se ha preocupado por la escogencia de dichas
companiias. La emisora ha seleccionado dos entidades que aseguraran la cartera
propia, siendo estas: el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA) que
cuenta con la Garantia llimitada del Estado de Guatemala y la Afianzadora Fianzas
Universales, S.A. que cuenta con reaseguradores dentro de los diez mayores del
mundo en cuanto a respaldo de capital. En el futuro evaluara otras entidades que
puedan otorgar este tipo de fianza.

2.2. Factores de Riesgo Inherentes al Negocio:

221.

222

Operaciones:

Implica no contar con el personal y controles internos adecuados para realizar
eficientemente el seguimiento y cobro de la cartera, propia y ajena, ocasionando una
mora de la misma que retrasaria el fiel cumplimiento de sus obligaciones. La cartera
propia recibe el mismo tratamiento y atencién que la cartera ajena.

El proceso de cobro de la cartera cedularia debe de ajustarse a los reglamentos
aprobados por las instituciones aseguradoras de la cartera y de no llevarse
adecuadamente los procedimientos establecidos en dichos reglamentos pudiese darse el
caso de perder el seguro de deuda de la cédula.

Estructura Financiera y Flujo de Fondos:
La no adecuada cobranza de su cartera no le permitirian generar los ingresos suficientes
para cubrir sus costos de operacion.

El monto autorizado por la gestién de administracién es del uno por ciento (1%) sobre el
saldo del capital adeudado, cuando se trata de cédulas aseguradas con el FHA y del uno
punto cinco (1.5%) cuando se trata de cédulas afianzadas con compafiias afianzadoras
supervisadas por la Superintendencia de Bancos.

Al aplicar los porcentajes por administracion antes descritos a los saldos de cartera
actualmente en administracion, la entidad cuenta con los ingresos suficientes para cubrir
todos sus costos de operacion.
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224.

225.

La emisora no tiene responsabilidad financiera alguna con la cartera que le administra a
terceros, pues su labor se circunscribe a la gestion de cobro y pago de lo recibido por el
deudor cedulario, al propietario o inversionista de la misma. La emisora realiza el pago de
los seguros y fianzas con los fondos provenientes de los pagos mensuales que efectlan
los deudores cedularios.

Dentro de la cartera propia, se pudiese dar el caso de perder el seguro de deuda por
una mala administracién por parte del emisor lo que pudiese afectar el flujo de fondos
destinado a cumplir los compromisos con los accionistas preferentes. Como consecuencia
de la perdida del seguro, la emisora tendria que vender en el mercado inmobiliario, la
propiedad que respalda la cédula. ElI monto percibido por la venta del bien inmueble,
pudiese no ser suficiente, para cubrir la totalidad de las obligaciones derivadas por la
venta de acciones preferentes.

Actualmente la cartera propia de cédulas hipotecarias del emisor no presenta atrasos
importantes de amortizacion de cuotas; permitiéndole cumplir puntualmente con los
compromisos de pago correspondientes.

Si hubiera algun retraso en la liquidacion del seguro de deuda, esto podria afectar la
liquidez esperada de los pagos de estas cédulas. La estadistica publicada por el FHA
muestra que las carteras cedularias presentan un porcentaje de atraso entre el 3% vy el
5%, solo un porcentaje de este atraso llega a un proceso judicial y a una liquidacién con
el asegurador de deuda.

Mercado:

La falta de construccién de viviendas y la falta de recursos para financiarlas puede
ocasionar que no existan cédulas en el mercado, por lo que la emisora estaria limitada a
administrar Unicamente las ya existentes en su cartera.

Competencia:

Actualmente existen seis entidades autorizadas por el FHA como Entidad Aprobada No
Tradicional que les permite desarrollar el mismo tipo de negocio que Multicaja realiza.
Las Afianzadoras, Aseguradoras y los bancos actualmente autorizados a funcionar en
nuestro pais, pueden efectuar la misma actividad que MULTICAJA realiza. La existencia de
dichas entidades no ha limitado el crecimiento actual desarrollado.

Relaciones con Proveedores:
Los proveedores de cédulas hipotecarias, para la emisora son: los constructores y las
entidades que actualmente ya cuentan con una cartera cedularia.

Si la industria de la construccién de vivienda desapareciera ya no existirian constructores
que generaran cédulas hipotecarias y por lo tanto no se contaria con cartera nueva que
administrar.  El noventa y siete por ciento (97%) de la cartera que actualmente
administra el emisor es bajo la modalidad de administraciéon por cuenta ajena.

En la actualidad la emisora tiene calificados proyectos inmobiliarios en ejecucién que
podrian generar una cartera de mas de doscientos cincuenta millones (Q250,000,000) de
guetzales en cédulas hipotecarias aseguradas.

La entidad ha calificado los siguientes proyectos residenciales de los cuales se encuentra
administrando las Cédulas Hipotecarias Aseguradas que ya han generado dichos
proyectos:
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2.2.6.
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228

- CANTIDAD PRECIOS MONTO DE
HO SIS Sl VIVIENDAS | PROMEDIO CEDULAS
Pinares del Kilémetro 7Y% de la carretera al Q180,000 Y
Norte Atlantico, Zona 18 900 Q270,000 180,000,000
Villa Sol 1 Zona_ 12, Guatemala con acceso por la 54 Q125,000 Q5,000,000
Avenida Petapa
Villa Sol 11 Zona. 12, Guatemala con acceso por la 31 Q188,000 Q4,000,000
Avenida Petapa
Villa Marti la Zona 2 de est§ ciudad Su acceso es 29 Q85,000 Q2,500,000
por la Calle Marti
. . ) Q150,000 y
Villa Norte 14 avenida 00-40 de la zona 18 22 Q180,000 Q7,000,000
é::s/‘;éusmnes Aldea Boca del Monte, del Municipio de 85 Q185,000 y Q17,000,000
P Villa Canales Q280,000 e
Ameéricas
Aldea Boca del Monte, del Municipio de Q260,000 y
Agua Santa Villa Canales 225 Q310,000 Q75,000,000
Personal.

El no contar con personal suficiente y capaz puede no permitirle a la entidad cumplir con
su principal cometido de cobrar eficientemente la cartera. En la actualidad la entidad
cuenta con el personal suficiente y adecuado para realizar las tareas encomendadas a
cada uno de ellos. La entidad considera que en el mercado existe la suficiente oferta en
cantidad y calidad de personal para cubrir los puestos necesarios que su crecimiento
requiera.

Tecnologia:

El no contar con suficiente equipo de computo para llevar un control adecuado de la
cartera, pues esta actividad requiere de un sin nimero de controles que sin computadoras
no seria factible realizar. Multicaja, cuenta con el hardware y software necesario para
cubrir sus necesidades de control de sus activos y sus pasivos. En sus sistemas esta
aplicando los programas mas populares para no depender de sistemas propietarios que
requieran de personal muy especializado en su operacion. Ha desarrollado los programas
propios de control y un sistema de back-up de sus archivos y base de datos que le
permiten un adecuado seguimiento del comportamiento de la totalidad de la cartera y de
cada cliente en particular.

Reclamos Judiciales y Extrajudiciales:

La gestion judicial de las demandas planteadas puede sufrir retrasos importantes en la
liquidacion de las inversiones realizadas en las cédulas hipotecarias, gestion que puede
oscilar entre los ocho a dieciocho meses. La no oportuna gestion del reclamo por la via
judicial puede hacer perder el seguro de deuda. En la actualidad los reclamos judiciales
efectuados por la emisora por falta de pago de los deudores hipotecarios estan dentro de
los plazos establecidos por las aseguradoras y los tiempos llevados a cabo en los procesos
esté dentro de limites razonables.
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Proyectos de Expansion y Crecimiento:

Un répido crecimiento de cartera puede ocasionar una falta de control interno que
redunde en una deficiente gestion de cobro de la cartera administrada. La entidad
considera que cuenta con los recursos humanos e instalaciones asi como los sistemas de
computo que le permitirian absorber facilmente un crecimiento de tres veces su volumen
actual, sin hacer mayor inversion.

2.3. Factores Externos de Riesgo:

2.3.1.

232

233

2.34.

Politicos y Sociales:

Las exoneraciones que la legislacion actual otorga a las cédulas hipotecarias redundan en
beneficio de los deudores hipotecarios, pues éstos tienen que cubrir menores costos de
intermediacion. El hecho que dichas exoneraciones desaparezcan puede ocasionar que el
volumen de cédulas en el mercado disminuya, ya que el tener mas costos de
intermediacion, las mensualidades que tienen que amortizar los deudores hipotecarios
serian mas altas.

La legislacion vigente le otorga a los rendimientos (intereses) de las cédulas hipotecarias;
a las transacciones originadas con ellas o a los valores representativos de ellas,
exoneracion total del impuesto sobre la renta y de transaccién por dichos titulos.

Macroeconomicos:

El crecimiento de la industria de la construccion de vivienda, esta supeditado
directamente a la disponibilidad de recursos de largo plazo de los entes financieros; a la
disposicién de éstos de otorgar el financiamiento de largo plazo para la adquisicién de las
nuevas unidades y fuertemente dependiente de la tasa de interés aplicada a la deuda
hipotecaria. En caso no exista disponibilidad de recursos para el financiamiento de largo
plazo en la compra de viviendas, la cantidad de cédulas para administrar se reduciria y
por lo tanto el monto de la cartera administrada por el emisor no creceria.

Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia:

Las medidas que dicta el gobierno a través de la Junta Monetaria referentes a la politica
monetaria, cambiaria y crediticia, que afectan los niveles de liquidez, tasas de interés y
crecimiento de la masa monetaria en el pais, afecta directamente la tasa de interés que
se aplica a las cédulas hipotecarias asi como a los rendimientos de las inversiones de los
documentos representativos de dichos titulos. Si las politicas aplicadas producen un alza
desmesurada de las tasas de interés en la cédula, ésta puede caer en mora ocasionando
un reclamo al seguro y la demanda judicial del préstamo. Lamentablemente no esta en
manos del emisor evitar este riesgo.

Volatilidad en el tipo de cambio y tasa de interés:

La aplicacion de politicas que tienden a defender un tipo de cambio, ocasiona dentro del
ambito financiero modificaciones constantes en las reglas del juego que tienen como
consecuencia ajustes constantes en las tasas de interés que pagan los deudores
hipotecarios.

Debido a estas constantes modificaciones la entidad, por instrucciones del inversionista,
tiene que realizar ajustes que pueden eventualmente afectar la sanidad de la cartera
teniendo el riesgo de que la morosidad suba y tenga que ejecutar las garantias asignadas
a dichos créditos.
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En referencia al tipo de cambio podemos indicar que actualmente Unicamente se estan
administrando cédulas expresadas en quetzales y no en ddlares por lo que el riesgo
cambiario para el deudor de créditos a largo plazo no existe.

Con la aprobacion de la nueva ley de libre negociacion de divisas decreto 94-2000 del
Congreso de la Republica, posiblemente en el futuro se creard en el mercado, cédulas
hipotecarias aseguradas expresadas en Ddlares Americanos. La emisora en ese momento
realizara los estudios correspondientes para contemplar la posibilidad de administrar esa
clase de titulos valor.

2.3.5. Legislacion:

La legislacion aplicable al negocio que realiza el emisor es la ley de creacion del Instituto
de Fomento de Hipotecas Aseguradas (FHA) decreto ley No 1448 del Congreso de la
Republica y sus reformas, y la Ley de Vivienda y Asentamientos Humanos decreto del
Congreso de la Republica No 120-96 y sus reformas; donde se regula la forma del
manejo, creacion, transferencia de las cédulas hipotecarias aseguradas originadas en la
compraventa de soluciones habitacionales. Las posibles modificaciones a la legislacién
vigente, referentes a la eliminacion del incentivo fiscal de las cédulas, redundarian en una
escasez en el mercado de nuevas cédulas, puesto que los compradores de la vivienda
tendrian que acostumbrarse a los nuevos precios y cuotas. Durante este periodo de ajuste
la emisora ya no podria ampliar su cartera. Unicamente mantendria la administracion de
la cartera existente, que tuviera hasta ese momento. Esta contraccion del mercado
tendria un efecto de paralizacion del crecimiento proyectado, en tanto se adecua el
mercado a las nuevas reglas establecidas.

2.3.6. Sistema de Justicia:

La cartera propia y que administra el emisor, estd sujeta al Codigo Procesal Civil y
Mercantil, en lo concerniente a la demanda de créditos hipotecarios. La obtencién de los
bienes demandados esta sujeta a los procesos establecidos en los tribunales de justicia,
los cuales son tradicionalmente son muy lentos en la aplicacion de la misma. La
recuperacion de las viviendas por medio de la via judicial puede retrasar la liquidacion de
los seguros que amparan la deuda, ocasionando un retraso en la amortizacion de las
inversiones. No esta en la capacidad de la emisora mejorar la pronta respuesta de los
tribunales.

2.3.7. Politica Fiscal:

La politica fiscal actualmente permite obtener todos los ingresos provenientes de las
cédulas, exonerados del Impuesto Sobre la Renta (ISR) y del Impuesto al Valor Agregado
(IVA). Esta politica aplicada a dichas cédulas puede cambiar en cualquier momento y los
rendimientos pudiesen quedar afectos a dichos impuestos; esta modificacién afectaria la
tasa de interés que los deudores hipotecarios tendrian que pagar de la nueva cartera que
se generaria y administraria. El hecho que se dé esta modificacién no implica que la
emisora sufra algin problema de atraso en la cartera que administre en ese momento,
pues actualmente las leyes en Guatemala no tiene efecto retroactivo.

2.4. Otros Factores de Riesgo especificos de la emision:
El invertir en acciones preferentes de voto limitado no permite involucrarse en la administracion
de la entidad, dejando en manos de los accionistas comunes la responsabilidad del manejo de la
misma.

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




11

AdMulticaja, s.a.

Las acciones preferentes no tienen derecho preferente de suscripcion de nuevas acciones. Los
dividendos adicionales, estan disponibles Gnicamente si el Consejo de Administracion asi lo
dispone y lo autoriza.

La declaratoria de dividendos est4 en funcién de los resultados de la entidad. Si la asamblea de
accionistas, en determinado afo, considera que no ha lugar repartir dividendos, las acciones
preferentes devengan su dividendo minimo pero lo percibiran cuando la asamblea de accionistas
asi lo declare. Los dividendos minimos son acumulativos cuando no sean percibidos por el
inversionista.

“El emisor declara que las acciones preferentes descritas en el presente prospecto, no
son equivalentes a valores de renta fija o titulos de deuda sujetos a plazo y por lo tanto no
generan intereses. El derecho preferente a dividendos, queda sujeto a la generacion de
utilidades y a que el drgano social correspondiente decrete su distribucion. Los demas
derechos como accionistas quedan sujetos a las condiciones y/o limitaciones
establecidas por el emisor, las cuales se indican en el punto 4.15 del presente prospecto”
Unicamente los accionistas comunes deciden sobre la distribucién de dividendos de la
sociedad.

2.4.1. Distribucion Accionaria:

El capital autorizado de la entidad es de cien millones de quetzales el cual esta dividido en
25% en acciones comunes y 75% en acciones preferentes, los accionistas comunes, al no
tener limitado el derecho de voto, podra adoptar decisiones en las que los accionistas
preferentes no podran hacerlo, tal es el caso de la distribuciéon de dividendos, por esa
razén es que los accionistas preferentes tienen un rendimiento minimo garantizado que
les sera entregado en caso los accionistas comunes declaren la distribucion de dividendos
siempre y cuando se hayan generado utilidades.

2.4.2. Redencion de acciones:
Se acompafa un dictamen de la base legal de la viabilidad de la redencién de acciones
preferentes de acuerdo al articulo 112 del Codigo de Comercio (Anexo 6). Debido a que,
en la escritura constitutiva se reglamenta lo referente a la redencion de las acciones
preferentes, segun dicho dictamen a la emisora no le es aplicable lo preceptuado en el
articulo 111 del Cédigo de Comercio.

2.4.3. Activos en el extranjero:
El emisor no tiene activos en el Extranjero.

3. OTROS DATOS:

3.1. Competitividad de la Emisora:

La actividad que desarrolla Multicaja de administrar cartera cedularia es una actividad que
desarrolla actualmente la banca tradicional. Lo que hace diferente a Multicaja con respecto a
estas instituciones es que Unicamente se dedica a la administracién de cartera cedularia,
permitiéndole obtener una estadistica pormenorizada del comportamiento particular de este tipo
de cartera. Como ya se indico anteriormente actualmente existen seis entidades autorizadas por
el FHA como Entidad Aprobada No Tradicional que les permite desarrollar el mismo tipo de
negocio que Multicaja realiza. Las Afianzadoras, Aseguradoras y los bancos actualmente
autorizados a funcionar en nuestro pais, pueden efectuar la misma actividad que Multicaja
realiza. La existencia de dichas entidades no ha limitado el crecimiento actual desarrollado.

Debido a que en el mercado actual, no existen otras entidades dedicadas exclusivamente a la
administracion de cédulas hipotecarias aseguradas, la emisora no puede establecer su posicién
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3.2.

3.3

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

de mercado l6gica con respecto a entidades similares que realizan ésta actividad como
complemento a sus actividades principales.

Dependencias:

La entidad depende de mantener vigente la autorizacion por parte del FHA como entidad
aprobada no tradicional, para lo cual debe cumplir fielmente los reglamentos emitidos por dicha
entidad, para conservar la calificacion actual, siempre que dentro de la cartera administrada
existan cédulas aseguradas por el FHA.

Control:
Multicaja no ejerce control sobre ninguna sociedad y ninguna otra sociedad ejerce control sobre
ella. La totalidad de los accionistas son personas individuales.

Contratos:
En la actualidad no existe ningun contrato entre el emisor y sus accionistas que menoscaben los
resultados de la misma.

Gravamenes:

Sobre los activos del emisor no existe ningin gravamen. Unicamente existe un contrato de
arrendamiento financiero para la adquisicion de los equipos de computo que utiliza en su
operacion.

Emisiones anteriores:
La entidad emisora no ha colocado en el mercado bursatil ni extrabursatil ningdn titulo de deuda
ni ha colocado en el mercado bursatil ninguna emision de titulos de capital.

Politicas de inversion:

Los accionistas y los Administradores de la emisora han establecido la politica de inversion esta
dedicada Unicamente a que todos los recursos obtenidos de la capitalizacion se utilicen
exclusivamente en la adquisicion de cédulas hipotecarias, para incrementar los activos rentables
de la compafia. La inversién realizada en activos fijos al 30 de junio del 2000, era de Q
11,964.43, en equipo de computo, software y de oficina. La politica general en equipo de
computo se realizaran por medio del mecanismo de arrendamiento financiero. No existen
inversiones en otras sociedades en curso de realizacion o inversiones futuras.

Perspectivas:

Aunque la emisora esta en capacidad de proyectarse en las siguientes areas, las proyecciones o
supuestos, puesta a disposicion del inversionista por medio de este documento, tanto propia
como macroecondémica, no constituye garantia de resultados o rendimientos

e Inversion de recursos en cédulas hipotecarias aseguradas, generadas por las entidades
inmobiliarias cuyos proyectos estén previamente calificados por el Consejo de
Administracion.

e Participar, por cuenta propia y de terceros, en la negociacion de Titulos Valores
originados en el mercado de la construccion, generados por las entidades inmobiliarias
calificadas por la emisora.

e Constituir fideicomisos de inversién y administracion de cédulas hipotecarias que tengan
por objeto la emisién de “Certificados Fiduciarios”.

e Administracién de carteras de Cédulas Hipotecarias Aseguradas propias y de terceros, y
de otros proyectos de desarrollo inmobiliario previa calificacién de los mismos.
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e Obtener préstamos en moneda nacional o extranjera para invertirlos en cédulas
hipotecarias aseguradas.

3.9. Proyectos de expansion y desarrollo:
En el “ANEXO 2” se encuentran las proyecciones de crecimiento del emisor en el flujo de caja y
los estados financieros asi como los estados de resultados proyectados por los préximos cinco
anos.

3.10. Riesgos:
Los principales acontecimientos que, en caso de concretarse, pudieran llegar a afectar
seriamente la situacién financiera econdmica de la emisora se encuentran detallados en el punto
segundo (2) del presente prospecto.

3.11. Otros riesgos adicionales:
Los principales acontecimientos que, en caso de concretarse, pudieran llegar a afectar
seriamente la situacion financiera econdmica de la empresa se encuentran detallados los puntos
segundo (2) y tercero (3) del presente prospecto.

3.12. Impuestos:
Los dividendos de las acciones preferentes podran ser netos, después de impuestos, siempre que
las caracteristicas de la emisién de que se trate, asi lo establezca, siempre y cuando se generen
utilidades y que el érgano social correspondiente decrete su distribucién.

3.13. Relaciones:
La relacion existente entre: El emisor, el inversionista (tenedor de la cédula), las empresas
aseguradoras o afianzadoras, las Municipalidades correspondientes, con el administrador, estan
regulados en los contratos de emision de las cédulas hipotecarias aseguradas, donde se
establecen las responsabilidades, obligaciones de cada una de las partes.
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4. CARACTERISTICAS DE LA EMISION:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

Tipo de acciones:
Acciones Preferentes De Voto Limitado.

Denominacion:
Acciones Preferentes Multicaja.

Monto de la emision en bolsa:

Treinta y cinco millones quetzales (Q35,000,000.00) en acciones preferentes. Las diferentes
series de acciones preferentes se autorizaran por parte del Consejo de Administracién del emisor,
conforme se agoten las series que se coloquen por medio la Bolsa.

El monto de la primera serie a colocar por medio de la bolsa sera de un monto total de diez
millones y cuyas caracteristicas especificas autorizadas por el Consejo de Administracion del
emisor se enumeran mas adelante.

Numero de titulos:
El nimero de titulos es de trescientos cincuenta mil (350,000).

Valor nominal:
El valor nominal de cada accién es de cien quetzales (Q100.00).

Series:

Las acciones preferentes se agrupan en series, identificadas con letras y nimeros las diferentes
emisiones, la primera emision con las letras BA, con las letras BB la segunda; con la letra BC la
tercera, y asi sucesivamente para cada emision. Estas literales iran seguidas de una letra P que
indica que es una accion preferente y de un numeral representativo del dividendo minimo
establecido para dicha serie

Fecha de emision:
Sera la fecha de emisién de la primera serie.

Plazo de la emision:
Indefinido.

Descripcion del procedimiento para el pago de los dividendos:

En cada serie el emisor, por intermedio de su Consejo de Administracion, definira la frecuencia
de pago de los dividendos a que tenga derecho cada accion preferente de cada emision
especifica.

En caso de que la emisora decida que los pagos se realicen en lugar distinto del sefialado; la
emisora deberd publicar, por lo menos en uno de los periédicos de mayor circulacion, los lugares
en que se efectuaran dichos pagos, con una anticipaciéon de por lo menos tres dias antes de la
fecha de pago.

El cobro de los dividendos sera por medio de: la presentacion fisica de los cupones de dividendos
correspondientes, adheridos a los titulos de acciones preferentes.

Los dividendos no retirados por los accionistas no causan intereses.

Los impuestos del timbre a ser cubiertos por los accionistas al momento del retiro de dichos
dividendos, sera absorbido por la emisora siempre que asi se haya expresado en las
caracteristicas especificas de la emision de cada serie.

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




15

AdMulticaja, s.a.

“El emisor declara que las acciones preferentes descritas en el presente prospecto, no
son equivalentes a valores de renta fija o titulos de deuda sujetos a plazo y por lo
tanto no generan intereses. El derecho preferente a dividendos, queda sujeto a la
generacion de utilidades y a que el 6rgano social correspondiente decrete su
distribucién. Los demas derechos como accionistas quedan sujetos a las condiciones
y/0 limitaciones establecidas por el emisor, las cuales se indican en el punto 4.15 del
presente prospecto”

4.10. Forma de circulacion:

La circulacién de los valores es por medio de titulos de acciones fisicos emitidos al portador y
son transferibles mediante la simple tradicion del titulo que las ampara.

4.11. Legislacion:

La legislacién aplicable a todas las operaciones del Emisor y que rigen la emision de las acciones
preferentes es la normada por el Cédigo de Comercio de la Republica de Guatemala, y las
clausulas correspondientes de la escritura publica constitutiva. Las diferencias que surjan entre
los accionistas 0 entre éstos y la sociedad, herederos, legatarios o sucesores por cualquier
titulo; seran resueltas por la Asamblea General de Accionistas sin perjuicio de que, el que se
crea perjudicado, debe dejar constancia de su inconformidad y someter la diferencia a juicio de
arbitros; mediante arbitraje de equidad de tres arbitros, designando cada parte un arbitro y
entre los primeros dos electos se designara al tercero que presidira el tribunal arbitral. El
arbitraje debera plantearse en cualquier de los centros privados de arbitraje de la Republica de
Guatemala.

4.12. Colocacion primaria:

La presente Oferta Plblica se registra, para su negociacion, en Bolsa de Valores Nacional, S.A.
por un monto total de 350,000 acciones preferentes de voto limitado equivalentes a Q
35,000,000.00 las cuales se colocaran en mercado primario a través de la emision de diferentes
series, siendo la primera serie por 100,000 acciones equivalentes a Q 10,000,000.00.

4.13. Colocacion Secundaria:

Asimismo se registran para mercado secundario acciones preferentes de voto limitado. Las
cuales ya se encuentran integramente pagadas. Quedando entendido que las acciones objeto
de ésta oferta publica registrada para mercado primario, podran negociarse en mercado
secundario conforme se vayan negociando en el primario de Bolsa de Valores Nacional, S.A.

4.14. Mercado:

La presente oferta publica se negociara en mercado primario por un monto de Q35,000,000.00
Asimismo se registraran para mercado secundario las acciones preferentes que ya fueron
negociadas mediante oferta privada en mercado primario, las cuales tienen las mismas
caracteristicas que las ofrecidas en este prospecto.

4.15. Caracteristicas especiales:

4.15.1. Derechos Y Obligaciones Que Incorpora La Emision:
a.) Las acciones preferentes de voto limitado tienen el derecho a un dividendo minimo
acumulativo cuyo monto sera fijado por el Consejo de Administracién de la entidad al
momento de autorizarse la serie correspondiente y emitirse las acciones.

b.) El dividendo minimo sera acumulativo, es decir, en caso de no repartir dividendos
minimos en un afio, estos se acumulan para ser sumados a los dividendos minimos
gue se generen en afos subsiguientes.
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c.) El derecho, a discrecion del Consejo de Administracién de la entidad, a un Dividendo
Adicional no acumulativo, cuyo monto sera fijado por el Consejo de Administracion al
emitirse las acciones. El Dividendo Adicional no serd acumulativo, es decir, en caso
de no repartir Dividendos Adicionales en un afio, estos no se acumulan para ser
sumados a los dividendos que se generen en afos subsiguientes.

d.) Preferencia de distribucion de dividendos sobre las acciones comunes.

e.) Prioridad sobre las acciones comunes en la reparticion del patrimonio resultante de la
liquidacion social.

f.) No tendran derecho a voto en ninguna asamblea general ordinaria de accionistas.

g.) No tendra derecho de adquisicion preferente respecto a cualquier emision de
acciones.

h.) La sociedad tendra derecho de redimir el nimero de Acciones Preferentes que estime
conveniente, dando aviso previo, de al menos 90 dias antes de la fecha de redencion
de las acciones. Cualquier persona que, con posterioridad a la fecha de aviso
correspondiente, adquiera acciones que la sociedad ha resuelto redimir, estara
obligado a cumplir con los términos de la redenciéon. El Consejo de Administracion
gueda facultada, en la fecha en que se resuelva autorizar la emisién de una serie de
acciones de dicha clase, para determinar todas las condiciones de redencion a las que
estaran sujetas tales acciones.

i.) “El emisor declara que las acciones preferentes descritas en el presente
prospecto, no son equivalentes a valores de renta fija o titulos de deuda
sujetos a plazo y por lo tanto no generan intereses. El derecho preferente a
dividendos, queda sujeto a la generacion de utilidades y a que el 6rgano
social correspondiente decrete su distribucién. Los demas derechos como
accionistas quedan sujetos a las condiciones y/o limitaciones establecidas
por el emisor, las cuales se indican en el punto 4.15 del presente prospecto”

4.16. Precio de suscripcion:

El precio nominal de suscripcion de cada accion es de cien (Q100.00) quetzales. La inversion
minima sera de un mil quetzales (Q1,000.00) y debera ser pagado en la modalidad de efectivo o
mediante cheque certificado a nombre de Multicaja, S.A., al momento de recibir las acciones
correspondientes, dicha adquisicion podra ser pagada mediante liquidacion en Bolsa

4.17. Periodo y modalidad de pago de la colocacion:

El plazo de la accién preferente es por tiempo indefinido; y su colocacién es por medio de las
casas de bolsa, con las que la entidad, Valores del Pais, Sociedad An6nima,, tenga convenios de
participacién en la colocacion de la emisién, las que seran encargadas de recibir las solicitudes
de compra de las acciones. Inversion Minima: La inversion minima sera de un mil quetzales
(Q1,000.00) el cual debera se pagado en efectivo o mediante cheque certificado a nombre de
Multicaja, S.A., al momento de recibir las acciones correspondientes, o bien mediante
liquidacion en Bolsa.

4.18. Modalidad y plazo de la entrega de los valores:

La modalidad de los valores es un titulo fisico de acciones preferentes emitido al portador el
cual se hara entrega del mismo al momento de recibir el pago correspondiente.

4.19. Agentes:

La casa de Bolsa Valores del Pais, Sociedad Anénima, estard encargada del manejo de la
colocacion en la Bolsa de Valores Nacional, S.A.; y las casas de bolsa con las que la entidad,
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Valores del Pais, Sociedad Andénima, tenga convenios de participacion en la colocacion de la
emision. La Sociedad Valores del Pais, Sociedad Anonima, no tiene ninguna relacién accionaria
con la emisora sino Gnicamente el de servir de agente colocador de la emision.

4.20. Suscripcion.
No existe ningn compromiso de suscripcién total o parcial de la emision por ninguna sociedad
0 persona individual.

4.21. Derecho preferente:
Ningln accionista tiene derecho preferente sobre la oferta de acciones preferentes de voto
limitado.

4.22. Modalidad del ejercicio del derecho preferencia:
Las acciones objeto de esta emisiébn no contemplan ningln derecho preferente de suscripcion
de nuevas acciones.

4.23. Sobre-suscripcion o demanda insuficiente:
En caso de existir una demanda insuficiente, las acciones permanecerdn en oferta hasta el
momento en que la emisora considere necesario su retiro del mercado.

4.24. Otras emisiones:
En la actualidad se esta ofreciendo en oferta privada la totalidad de las acciones comunes no
pagadas y no suscritas conque cuenta la sociedad. De la totalidad de acciones preferentes se
han colocado siete mil quinientas en forma privada. Las cuales se inscribirdn para su
negociacién en mercado secundario en Bolsa de Valores Nacional, S.A.

4.25. Porcentaje que representa del capital:
La autorizacion solicitada de inscripcién de las acciones preferentes representa el treinta y cinco
por ciento (35.75%) del capital social autorizado de la entidad.

4.26. Contrato de liquidez:
La emisora no cuenta con ningun contrato que le proporcione liquidez con ninguna institucion
bancaria o intermediaria financiera.

4.27. Producto de la emision y destino de los fondos:
Destino De Los Fondos: Los fondos procedentes de la capitalizacion seran utilizados para
invertirlos en cédulas hipotecarias aseguradas por el Instituto de Fomento de Hipotecas
Aseguradas (F.H.A.) y/o afianzadas o aseguradas de acuerdo a lo establecido en la “Ley de
Vivienda y Asentamientos Humanos” decreto del congreso de la republica nimero 120-96.

4.28. Calificacion de riesgo:
La entidad emisora no ha sido calificada por alguna entidad calificadora de valores autorizada
para operar en Guatemala.

4.29. Acciones en circulacion de distinta categoria:
Las Unicas acciones que estan en circulacion son las objeto de esta oferta, las que se
negociaron en mercado primario en oferta privada, mismas que se registran para su
negociacién en mercado secundario en Bolsa de Valores Nacional, S.A.; y las ciento sesenta y
siete mil quinientas acciones comunes que se encuentran en oferta privada.

S.H.A
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4.30. Informacion Sobre La Evolucion Reciente Y Perspectivas Del Emisor:
La emisora esta administrando la cantidad de sesenta y cinco millones (Q65,000,000) de
guetzales de cédulas hipotecarias aseguradas, de los cuales mas del 96% pertenecen a
terceros, y tiene posibilidad de alcanzar en corto plazo una cartera en administracion de mas o
menos cien millones de quetzales de acuerdo a las proyecciones presentadas en el apartado
correspondiente.

5. INFORMACION FINANCIERA:

5.1. Estados Financieros:
En el “ANEXO 3” Se incluye la informacién contable comparativa de los tres Ultimos ejercicios,
el Estado de Resultados, Estado del Flujo de Efectivo, segun el informe del Auditor Externo y las
notas que del mismo existan.

5.2. Situacion fiscal:
A la fecha, la emisora no tiene ninguna contingencia ni reparo fiscal.

5.3. Sintesis de situacion patrimonial.
al 30 de junio de 2000

CUENTA PROPIOS ORDEN
Activos Totales: Q. 3,545,577 Q. 45,327,876
Pasivos Totales: Q. 384,794 Q. 45,327,876

Resultados Acumulados: Q. -28,623
Total de Patrimonio Neto: | Q. 3,160,783

Grafica No. 1

La cartera propiedad actualmente de la Emisora representa el 3.93% del total de la cartera
administrada. Esta, cartera propia, presenta una mora en la amortizacion puntual de sus cuotas de
6.1%. Histdricamente el FHA a divulgado que, la mora de esta cartera ha mantenido un promedio de
3% durante la existencia del mismo, aunque se han presentado, histéricamente, situaciones
macroeconémicas que en periodos anteriores, asi como los actuales, que sobrepasan dicha

estadistica. A L.
il A 'Multica ja, s.a. CRECIMIENTO DE CARTERA
" — Monto de Emision Saldo Actuel
- _—
60 /
- -
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5.4. Informacion Sobre El Auditor Externo..

A

Contadores Publicos y Auditores

7 avenida 5-10, zona 4, 01004 Teléfono PBX: (502) 334-2628
Centro Financiero, Torre 1. Nivel 16 Fax: (502) 331-5477
Guatemala, Guatemala. C A E-mail: kpmg@kpmg.com.gt

Apartado Postal 1020

5 de octubre del 2000
A-2059-2000

Sefiores

Consejo de Administracién

BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A.
7 avenida 5-10, zona 4

Centro Financiero, Torre II, Nivel 2

Ciudad

Respetables sefores:

Entiendo que MULTICAJA, S.A. estd solicitando a ustedes la inscripcién de acciones
preferentes. De acuerdo con el requerimiento establecido por el Reglamento de
Inscripcion de Valores emitido por ustedes y que entrd en vigor el 5 de noviembre de
1999, les informo lo siguiente:

Soy socio de Aldana, Salazar, Garcia & Asociados, firma de Contadores Piblicos y
Auditores, representantes para KPMG de Guatemala. Nuestra firma ha operado
ininterrumpidamente en Guatemala desde 1926 y estd ubicada en la 7 avenida 5-10. zona
4, Centro Financiero, Torre I, Nivel 16. Fuimos nombrados como auditores externos de
MULTICAJA, S.A. a partir del afio terminado el 30 de junio de 1999.

Soy miembro del Colegio de Economistas, Contadores Piblicos v Auditores bajo el No.
1468 y también soy socio del Instituto de Contadores Piblicos y Auditores.

Estoy a su disposicién para cualquier aclaracién o ampliacién a la presente.

Atentamente,

Lic. Braulio Salazar Z.
Socio

Cc: Lic. Hector Quezada, Multicaja, S.A.

PG Acard SAATN GasCa ¢ AsoCacos
8 Crmarmacr SOEATEGR) 4 8 memoer of KPMG
ATALCNE. 3 Sest A 4800
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5.5. Indices financieros: ver “ANEXO 4”

5.5.1. liquidez
(Razén Corriente; Rotaciéon de Cuentas por cobrar).

5.5.2. Endeudamiento.
(Razdon de endeudamiento; Razén pasivo-capital; Rotacion de inventarios; cobertura de
intereses).

5.5.3. Rentabilidad-
(Rendimiento sobre capital; Margen de Utilidad sobre ventas; Ganancia operativa sobre
ventas excluyendo gastos financieros Inmovilizacién de la Inversién)

5.6. Informe del organo de administracion:

“Estimados Accionistas, en esta oportunidad y en vista del crecimiento alcanzado al
cierre del ejercicio fiscal correspondiente al afio 1999-2000, es para la administracion
un placer entregarles el informe anual que complementa los estados financieros que
hoy se les presenta.

Durante el transcurso del afio logramos Incrementar la cartera propia y en
administracion de seis a cuarenta y cinco millones de quetzales, con lo que alcanzamos
las metas estableciadas en cuanto al volumen proyectado de cartera. Adicionalmente
gracias al concurso de ustedes hemos logrado.: una capitalizacion de tres millones
cliento ochenta y cinco mil quetzales.

Durante este periodo hemos contribuido a la formacion del Fideicomiso De Inversion Y
Administracion De Cédulas Hipotecarias en el Banco Centroamericano de Integracion
Economica que nos permitird emitir Certificados de Participacion Fiduciaria (C.P.F.) con
respaldo de nuestras cédulas, para comercializar ordenadamente la cartera que
administramos.

En cuanto al aspecto financiero nacional el panorama monetario y crediticio continia
con la misma escasez de recursos que ha prevalecido desde el periodo anterior. Esta
politica de gobierno no ha permitido el despegue de la industria de la construccion de
vivienda, puesto que el gobierno central continia compitiendo por los recursos del
publico ahorrante. Pese a esta situacion nuestra entidad ha alcanzado el crecimiento
de cartera ya mencionado.

Consideramos que hemos cumplido a cabalidad nuestro objetivo de ofrecer una
alternativa a la industria de la construccion de vivienda, con la creacion de los
mecanismos que permitieron la creacion de las cédulas hipotecarias a pesar de la falta
de liquidez en el sistema. Esta mecanica nos permitird sequir creciendo en la misma
forma durante el afio venidero, a pesar de las condiciones imperantes.

Deseamos compartir con ustedes que gracias a Su prevision y a las inversiones
realizadas, les podemos comunicar que los programas de computo necesarios para el
control y seguimiento de la cartera que hoy tenemos, estan ya en funcionamiento y en
constante actualizacion. Con esta herramienta y con un moderado crecimiento en
costos de operacion adicional a la que actualmente contamos, estamos en capacidad
de triplicar el volumen de cartera administrada, sin realizar inversiones importantes de
personal.
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Durante los proximos meses esperamos contar con la aprobacion de la Bolsa de
Valores Nacional, S.A., a nuestra solicitud de emision y colocacion de acciones
preferentes en el mercado. Esta colocacion nos permitird tener mas recursos de
capital para invertirlos en la adquisicion de nueva cédulas cuyos rendimientos nos
permitiran cubrir los costos de nuestro crecimiento, asi como el rendimiento de
nuestros nuevos accionistas preferentes.

En el transcurso del afio hemos logrado la calificacion de diez proyectos que nos
garantizan el suministro de cédulas hipotecarias y un crecimiento de cartera propia y
ajena en aproximadamente doscientos cincuenta millones adicionales en un periodo de
tres arios.

Finalmente deseo agradecer el esfuerzo de todos nuestros colaboradores, la confianza
de nuestros clientes y muy especialmente el apoyo de todos ustedes, nuestros
accionistas.

Héctor Quezada Castro.

Presidente del Consejo de Administracion.”
Guatemala Septiembre 1999

ACTUALIZACION:

Dentro del informe del Presidente se indica de la constitucion de un Fideicomiso de
Inversion, entre el Gobierno de Guatemala en su calidad de fideicomitente fundador y
el Banco Centroamericano de Integracién Economica (BCIE) en su calidad de
fiduciario. Este fideicomiso fue constituido el 17 de julio de 2000 y rescindido por el
BCIE el 29 marzo del 2001, por la falta del aporte econdémico del fideicomitente
fundador, al cual se habia comprometido. Actualmente el BCIE se encuentra revisando
una nueva escritura de constitucién de un fideicomiso con caracteristicas similares, con
el mismo fin, en donde nuevamente el Gobierno se constituye en fideicomitente
fundador y el BCIE en fiduciario del mismo, el cual estd, nuevamente, en proceso de
aprobacion por el Directorio de dicho banco.

El emisor esta realizando gestiones de constitucion de un Fideicomiso de inversion en
un banco del sistema, para la emision de Certificados Fiduciarios de Participacion.

Cabe destacar que: el hecho de contar, o0 no, con un fideicomiso de inversién para la
emisién de Certificados Fiduciarios, por parte del emisor, no es indispensable para el
buen funcionamiento de la institucion.

Dividendos por Pagar

En el primer afio de operaciones formales, el dividendo devengado por las acciones
preferentes colocadas es mayor que la utilidad neta del periodo; por lo que, los
accionistas comunes acordaron que el excedente sobre las utilidades obtenidas se
pagaria mediante anticipos que seran aplicados a las utilidades de periodos siguientes.

21

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




22

AdMulticaja, s.a.

6. CARACTERISTICAS ESPECIFICAS DE LA PRIMERA SERIE A COLOCAR POR MEDIO DE LA
BOLSA DE VALORES NACIONAL, S.A.:

6.1.

6.2

6.3.

6.4.

Denominacion.:
Acciones Preferentes Multicaja
Numero de acciones:
Cien mil (100,000) acciones preferentes de voto limitado, con un valor de venta de diez millones
de quetzales (Q10,000,000.00) al valor nominal de cien quetzales (Q100.00) cada una.
Serie:
BA-P12
Condiciones y caracteristicas especificas de la emision inicial:
6.4.1. Dividendos:
Un dividendo acumulativo fijo, en el momento de su emisiéon de doce quetzales (Q12.00)
totales anuales neto después de haber pagado el impuesto del timbre por cada accion de
cien quetzales (Q100.00), pagadero en forma trimestral; siempre y cuando se generen
utilidades y que el érgano social correspondiente decrete su distribucion.
6.4.2. Dividendo Adicional:
Un Dividendo Adicional no acumulativo de hasta tres quetzales (Q3.00) neto después de
haber pagado el impuesto del timbre, por cada accién de cien quetzales (Q100.00)
pagadero a discrecion del Consejo de Administracion, siempre y cuando se generen
utilidades y que el érgano social correspondiente decrete su distribucion
6.4.3. Fecha de pago de los dividendos:
Una vez decretado el reparto de dividendos preferentes por la Asamblea General
Ordinaria pudiendo ser dentro de los cuatro meses siguientes al cierre de su ejercicio
fiscal. Las entregas de Dividendos de esta serie seran en las fechas siguientes: 30 de
septiembre, tres quetzales por accion; 30 de diciembre, tres quetzales por accién; 30 de
marzo, tres quetzales por accién y 30 de junio, tres quetzales por accion.
6.4.4. Redencion:
Después del quinto afio de la fecha de emision, la entidad emisora tiene la opcién de
redimir las acciones preferentes; otorgando un previo aviso de noventa dias a los
tenedores de las mismas, y a un precio equivalente al valor nominal de las mismas mas
los dividendos acumulados que no hayan sido pagados, sin que éstos dividendos
devenguen interés alguno.
6.4.5. Emision.
Las acciones de estas series seran emitidas al portador y estaran representadas por
titulos fisicos.
6.4.6. Politica de dividendos:

La administracion de la emisora considera que como minimo declarara dividendos en los
montos necesarios para cubrir los dividendos minimos garantizados en las series de las
acciones preferentes.
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6.4.7. Suscripcion de acciones:

6.4.8.

6.4.9.

Al momento de la aprobacién por parte de la bolsa de la emisién correspondiente se
emitirdn las acciones y se iran suscribiendo conforme se realice su venta.

Negociacion en el mercado secundario:
Las acciones preferentes de voto limitado ya suscritas y pagadas podran ser negociadas
en los montos que considere conveniente el vendedor.

De Jos valores:

Los valores de la emisibn son titulos fisicos que se transferirAn a los diferentes
compradores en el momento de la transaccién. Su transmision sera por medio de la
entrega fisica de los titulos correspondientes.

La emisora reconocera al tenedor del titulo como su legitimo propietario cuando las
acciones sean emitidas al portador, de acuerdo a lo normado en el c6digo de comercio.

6.4.10. Del mecanismo de circulacion de las acciones.:

Las acciones se transferiran por transferencia fisica del titulo en el caso de acciones
preferentes al portador.

6.4.11. Pago de dividendos:

Los pagos de dividendos efectuados por la entidad, oportunamente, estaran a disposicion
de los inversionistas en las oficinas centrales de la entidad. En caso de que la emisora
decida que los pagos se realicen en lugar distinto del sefialado, la emisora debera
publicar, por lo menos en uno de los periédicos de mayor circulacién, los otros lugares en
que se efectuaran dichos pagos, con una anticipacion de por lo menos tres dias a la fecha
de pago.

El cobro de los dividendos, en las fechas acordadas, sera por medio de la presentacién de
los cupones de dividendos correspondientes adheridos a los titulos de acciones
preferentes. Los dividendos no retirados por los accionistas no causan intereses.

6.4.12. Informacion a los accionistas:

Cada trimestre, estara a disposicion de los accionistas, en las oficinas de la emisora, en
las oficinas de la casa de bolsa Valores del Pais, Sociedad Anénima, en la Bolsa de Valores
Nacional y el Registro del Mercado de Valores y Mercancias, estados financieros internos y
una vez al afo, estados financieros auditados por auditores externos independientes, asi
como el informe anual de la administracion.

6.4.13. Destino de los fondos:

Los fondos procedentes de la capitalizacién seran utilizados en la inversion en cédulas
hipotecarias aseguradas por el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas (F.H.A.)
y/o afianzadas o aseguradas de acuerdo a lo establecido en la “Ley de Vivienda y
Asentamientos Humanos” decreto del congreso de la republica nimero 120-96.

6.4.14. Sobre el gestor y colocador de acciones:

La Casa de Bolsa Valores del Pais, Sociedad Anénima, es la casa de bolsa encargada de la
estructuracion y colocacion de la oferta publica y su colocacién es por medio de las casas
de bolsa, con las que la entidad, Valores del Pais, Sociedad An6nima, tenga convenios de
participacién en la colocacién de la emisidon, las que seradn encargadas de recibir las
solicitudes de compra de las acciones.
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ANEXO 1
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ESTADO AUDITADO DE RESULTADOS DE OPERACION DE LA COMPANIA DE LOS ULTIMOS

TRES PERIODOS CONTABLES.

] MULTICAJA, S. A.

Estados de Resultados

Afios terminados el 30 de junio de 2000, 1999 y 1998

2000 1999 1998
Ingresos de operacién Q
Por administracién de cédulas hipotecarias
340,582 9,190
Por intereses sobre inversiones 06,624 11.634
437,206 20,824
Gastos generales y de administracién (397.888) (15,962)
Utilidad en operacién 39,318 4,862
Otros ingresos 18,696
Utilidad neta Q 58,014 4.862

Véanse notas que acompaiian a los m@m @
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ANEXO 2

FLUJO DE CAJA
PROYECCIONES A CINCO ANOS

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras

Flujo de Caja
30-Jun-02 30-Jun-03
Cobros Mensuales Cuotas 32,137,196 50,797,815
Descuentos Cedularios 1,111,885 3,267,671
Reintegros de Fideicomisos a Mc 267,600 1,546,900
Total de Ingresos 33,516,681 55,612,386
Gastos Fijos 2,436,547 3,167,042
Fianza Deuda Hipoteca 752,153 1,254,769
Seguro de Vida 188,038 313,692
Seg. Incendio y Lin. Al. 188,038 313,692
Impuesto Unico Sobre Inmuebels 895,572 1,482,459
Reintegro a Fid, Const. E Inv. 27,373,891 43,832,716
Comision de Captacion 100,000 150,000
Mora presupuestada 495,876 773,631
Total de Egresos 32,430,116 51,288,001
Saldo a Fin de mes 1,086,565 4,324,384
Acumulado 1,879,696 6,204,081
Acciones Comunes 6,750,000 9,000,000
Acciones Preferentes 1 4,500,000 6,000,000
Rendimiento Acc. Pref 1 90,000 630,000
Acciones Preferentes 2 0 0
Rendimiento Acc. Pref 2 0 0
Saldo Final 12,246,565 18,694,384
Acumulado desp acciones 14,076,996 32,771,381
Rendimiento sobre Saldos 145,479 251,096
Disponible para Inversion sig. Mes 10,200,000 18,800,000
Acum desp col propiay rend/saldos 2,009,223 2,154,703

30-Jun-04

71,980,757
2,237,157
3,252,700

77,470,614

4,046,090
1,753,338
438,335
438,335
2,148,860
62,614,719
135,000
1,084,800
72,659,475

4,811,139
11,015,219

6,750,000
6,000,000
1,350,000
0

0
16,211,139
48,982,519

237,707
17,400,000

1,203,549
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30-Jun-05

92,650,407
2,122,568
4,628,900

99,401,875

4,615,247
2,241,470
560,367
560,367
2,849,336
81,194,961
60,000
1,378,728
93,460,477

5,941,398
16,956,617

0
6,000,000
2,070,000

0

0
9,871,398

58,853,917

164,989
10,000,000

1,239,936
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ANEXO 2

ESTADO DE RESULTADOS

PROYECCIONES A CINCO ANOS
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Proyecciones Financieras
Estados de Resultados

Ingresos
Otros Ingresos

Egresos
Resultado (deficit) superavit
Rendimiento Minimo Acciones Preferentes

Utilidades Retenidas

30-Jun-02  30-Jun-03
1,157 1,522

3,303,369 7,476,468
145,479 251,096

2,536,547 3,317,042

912,300 4,410,521

90,000 630,000

458,558 3,519,079

30-Jun-04
1,888

8,964,811
237,707

4,181,090
5,021,428
1,350,000

6,470,507

30-Jun-05
2,253

10,932,417
164,989

4,675,247

6,422,158

2,070,000

10,102,665
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30-Jun-06
2,618

13,445,987
173,555

5,325,313

8,294,229

2,790,000

14,886,895

S.H.A
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ANEXO 2

BALANCE GENERAL Y CUENTAS DE ORDEN
PROYECCIONES A CINCO ANOS
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Proyecciones Financieras
Balance General

30-Jun-02 30-Jun-03 30-Jun-04 30-Jun-05 30-Jun-06
1,157 1,522 1,888 2,253 2,618
ACTIVO
Activo Circulante
Caja y Bancos 1,672,618 1,928,731 1,307,487 1,897,563 2,506,220
Cartera de Cedulas 13,850,839 32,375,248 49,417,920 59,180,003 70,075,575
Anticipos
TOTAL ACTIVO 15,523,458 34,303,979 50,725,407 61,077,565 72,581,795
PASIVO
Dividendos Acciones Preferentes por Pagar 630,000 1,350,000 2,070,000 2,790,000 3,510,000
TOTAL PASIVO 630,000 1,350,000 2,070,000 2,790,000 3,510,000
CAPITAL
Capital Autorizado 100,000,000 100,000,000 100,000,000 100,000,000 100,000,000
Capital Pagado Acciones Preferentes 1 5,250,000 11,250,000 17,250,000 23,250,000 29,250,000
Capital Pagado Acciones Preferentes 2 0 0 0 0 0
Capital Pagado Acciones Comunes 9,184,900 18,184,900 24,934,900 24,934,900 24,934,900
TOTAL CAPITAL PAGADO 14,434,900 29,434,900 42,184,900 48,184,900 54,184,900
Resultados 458,558 3,519,079 6,470,507 10,102,665 14,886,895
TOTAL CAPITAL 14,893,458 32,953,979 48,655,407 58,287,565 69,071,795
PASIVO MAS CAPITAL 15,523,458 34,303,979 50,725,407 61,077,565 72,581,795
CUENTAS DE ORDEN
Activo 121,355,306 158,333,320 196,490,240 243,250,252 293,137,714
Pasivo 121,355,306 158,333,320 196,490,240 243,250,252 293,137,714

Las Cuentas de Orden representan, sumado a la cuenta Cartera de Cedulas, el total de cartera bajo la Administracion de Multicaja

Cartera Total en Administracion 135,206,145 190,708,568 245,908,161 302,430,254 363,213,289
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ANEXO 2

INDICES FINANCIEROS
PROYECCIONES A CINCO ANOS
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Proyecciones Financieras
Indices Financieros

A. Liquidez

Razon Corriente
Activos Corrientes
Pasivo a Corto Plazo

Rotacion de Cuentas por Cobrar
Cuentas por cobrar
Ventas
Ventas Diarias Promedio

B. Endeudamiento

Razon de Endeudamiento
Pasivo Total
Activo Total

Razon Pasivo Capital
Pasivo Total
Capital Contable

Rotacion de Inventarios
Ventas
Inventarios

Cobertura
Utilidad Neta
Dividendos Preferentes

C. Rentabilidad

Rendimiento Sobre Capital
Utilidades Netas
Capital Pagado

Margen Sobre Ventas
Utilidades Netas
Ventas

Margen Operativo Sobre Ventas
Utilidades Operativas
Ventas

Inmobilizacion de la Inversion
Activo Total - Activo No Circulante
Activo Total

S.H.A

30-Jun-02

1,672,618
630,000
2.65

0
3,448,848
9,580

0 Dias

630,000
15,523,458
4.06%

630,000
14,893,458
4.23%

3,448,848
0
0

912,300
90,000
10.14

912,300
14,434,900
6.3%

912,300
3,448,848
26.45%

912,300
3,448,848
26.45%

1,672,618
15,523,458
0.1077

30-Jun-03

1,928,731
1,350,000
1.43

0
7,727,563
21,465

0 Dias

1,350,000
34,303,979
3.94%

1,350,000
32,953,979
4.10%

7,727,563
0
0

4,410,521
630,000
7.00

4,410,521
29,434,900
15.0%

4,410,521
7,727,563
57.08%

4,410,521
7,727,563
57.08%

1,928,731
34,303,979
0.0562

30-Jun-04

1,307,487
2,070,000
0.63

0
9,202,517
25,563

0 Dias

2,070,000
50,725,407
4.08%

2,070,000
48,655,407
4.25%

9,202,517
0
0

5,021,428
1,350,000
3.72

5,021,428
42,184,900
11.9%

5,021,428
9,202,517
54.57%

5,021,428
9,202,517
54.57%

1,307,487
50,725,407
0.0258

30-Jun-05

1,897,563
2,790,000
0.68

0
11,097,406
30,826

0 Dias

2,790,000
61,077,565
4.57%

2,790,000
58,287,565
4.79%

11,097,406
0
0

6,422,158
2,070,000
3.10

6,422,158
48,184,900
13.3%

6,422,158
11,097,406
57.87%

6,422,158
11,097,406
57.87%

1,897,563
61,077,565
0.0311

28

30-Jun-06

2,506,220
3,510,000
0.71

0
13,619,542
37,832

0 Dias

3,510,000
72,581,795
4.84%

3,510,000
69,071,795
5.08%

13,619,542
0
0

8,294,229
3,510,000
2.36

8,294,229
54,184,900
15.3%

8,294,229
13,619,542
60.90%

8,294,229
13,619,542
60.90%

2,506,220
72,581,795
0.0345
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-

Contadores Publicos y Auditores

Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
MULTICAJA, S. A.:

Hemos efectuado la auditoria de los balances de situacién adjuntos de Multicaja, S. A. al 30 de
junio de 2000, 1999 y 1998 y de los estados conexos de resultados, de patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. [Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracién de la compafifa. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras revisiones de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas.
Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria de tal manera que podamos
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estin libres de errores
importantes. La auditoria incluye, el examen con base en pruebas selectivas de la evidencia que
soporta las cifras y revelaciones en los estados financieros: la evaluacién de los principios de
contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas efectuadas por la gerencia. Incluye
también la evaluacién de la presentacién de los estados financieros en su conjunto.
Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base razonable para nuestra opinién.

Como se describe en la nota 1(a), los ingresos se reconocen en el estado de resultados
observando la base contable de lo percibido, la cual es una prictica que difiere de los principios
de contabilidad generalmente aceptados en Guatemala. S

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente. en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Multicaja, S. A. al 30 de junio de 2000.
1999 y 1998, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los afios terminados
en esas fechas, de conformidad con las practicas contables que sejindican en la nota 1.

Lic. Braulio Salazar
Colegiado No. 1468

4 de agosto de 2000

B T P—

Apartado Postal 1020
Guatemala, C. A
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ANEXO 3:
INFORME DEL AUDITOR INTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPANAN:
BALANCE DE SITUACION
MULTICAJA, S. A.

Balances de Situacién

30 de junio de 2000, 1999 y 1998

Activo
2000 1999 1998
Activo circulante:
Efectivo Q 255,961 - 145
Cuentas por cobrar (nota 3) 1,175,620 1,387,758
Gastos pagados por anticipado 37,049 - -
Total de activo circulante 1,468,630 1,387,758 145
Inversiones (nota 4) 1,990,743 688,771 -
Mobiliario y equipo, neto 23914 - -
Otros activos, neto 62,290 81,219 3.356
Q 3,545,577 2,157.748 3.501
Pasivo y i igdedas ionistas
Pasivo circulante:
Cuentas por pagar y gastos acumulados Q 284,788 24,674
Dividendos por pagar 90.000 - -
Total del pasivo circulante 374,788 24,674 -
Provisién para indemnizaciones 10,006 - -
Total del pasivo 384,794 24.674 -
Patrimonio de los accionistas:
Capital (nota 5) 3,184,900 2,129,700 5.000
Aportes por capitalizar 4,506 11 =
(Déficit) superdvit (28,623) 3,363 (1.499)
Total del patrimonio de los
accionistas 3,160,783 2,133,074 3.501
Q 3,545,577 2,157,748 3.501
Cuentas de orden (nota 6) Q 45327876 6,498.314 -

Véanse notas que acompaian a los estados financieros.

S.HA
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ANEXO 3:
INFORME DEL AUDITOR INTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPANAN:
BALANCE DE RESULTADOS

MULTICAJA, S. A.
Estados de Resultados

Anos terminados el 30 de junio de 2000, 1999 y 1998

2000 1999 199:
Ingresos de operacién Q
Por administracién de cédulas hipotecarias
340,582 9,190
Por intereses sobre inversiones 96.624 11,634
437,206 20,824
Gastos generales y de administracién (397.888) (15,962)
Utilidad en operacién 39318 4.862
Otros ingresos 18,696 -
Utilidad neta Q 58.014 4.862

Véanse notas que acompafian a los esth @
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MULTICAJA, S. A.
Estados de Patrimonio de los Accionistas

Afios terminados el 30 de junio del 2000, 1999 y 1998

2000 1999 1998
- Capital:
Saldo al inicio del afio Q 2,129,700 5,000
Aportaciones del afio 1,055,200 2,124,700
. Saldo al final del afio 3,184,900 2,129,700
Anticipo para futuras ampliaciones de
! capital:
Saldo al inicio del afio 11 - =
Aumento del afio 4.495 11 -
Saldo al final del afo 4.506 11
Déficit:
Reserva legal:
Saldo al inicio del afio - - -
Traslado de utilidad del periodo 3.482 - -

Saldo al final del afio K[P)M_@g : 2

Resultado acumulado:

Saldo al inicio del afo (8,271) (1,499)
Utilidad del periodo 58.014 4,862 -
61,377 3.363 -
Menos:
Traslado a reserva legal (3.482) - :
Dividendos acciones preferentes (90.,000) - -
Saldo al final del afio (32.105) 3.363 -
Total de (déficit) superavit (28,623) 3.363 -
Total del patrimonio de los
accionistas Q 3,160,783 2,133,074

Véanse notas que acompafian a los estados financieros.

S.H.A
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MULTICAJA, S. A.
Estados de Flujos de Efectivo
Afios terminados el 30 de junio de 2000, 1999 y 1998

2000 1999

i
b=
o0

Flujos de efectivo por actividades de operacién:
Utilidad (pérdida) neta Q 58,014 4,862
Partidas de conciliacién entre la utilidad
(pérdida) neta y el efectivo usado en
actividades de operacién

Depreciaciones 2977

2 Amortizaciones 18,929
Provisién para indemnizaciones 10,006 - =
89,926 4.862 -

Cambios en activos y pasivos:
Flujos de efectivo provistos por aumento
de activos y reduccion de pasivos:

Cuentas por cobrar (137,862) (17.758) -
Gastos pagados por anticipado (37,049) - -
Otros activos - (77,863) -

Flujos de efectivo usados en aumento de

pasivos y reduccién de activo:
Cuentas por pagar y gastos Kp M @
acumulados 114 24,674

Efectivo neto provisto por (usado

en) actividades de operacién 175,129 (66.085) -
Flujos de efectivo por actividades de inversidn:
Anticipos a descuentos cedularios - (1.370,000)
Liquidacién de anticipos a descuentos
cedularios 350,000 -
Adquisiciones de mobiliario y equipo (26,891) =
Aumento neto por adquisicion cédulas
hipotecarias (1.301.972) (688.771)
Efectivo neto usado en
actividades de inversién (978.863) (2,058,771)

Flujos de efectivo por actividades de
financiamiento:

Aportaciones de capital 1,055,200 2,124,700
Aportes para futuras capitalizaciones 4.495 11
Efectivo neto provisto por
actividades de financiamiento 1.059.695 2,124.711
Aumento (disminucién) neta en efectivo 255,961 (145)
Efectivo al inicio del afio - 145
Efectivo al final del afio Q 255,961 -

Véanse notas que acompafian a los estados financieros.
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ANEXO 3:

INFORME DEL AUDITOR INTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPANAN:
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

MULTICAJA, S. A.
Notas a los Estados Financieros

30 de junio del 2000, 1999 y 1998

(1) Resumen de Politicas Significativas de Contabilidad
i (a)  Ingresos
Los ingresos por administracién de cédulas hipotecarias y los ingresos por
intereses se reconocen como ingreso en el momento en que se cobran y no cuando
se devengan, lo cual, aunque no estd de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Guatemala, es una préctica contable observada por las
entidades financieras pais.

Los ingresos por administracién de cédulas corresponden principalmente a las
comisiones por colocacién de cédulas, asi como a los servicios prestados por la
gestion de cobro en las cédulas administradas por cuenta ajena.

(b)  Inversiones
Las inversiones estdn registradas al costo de adquisicién o a su valor de mercado
el que sea mds bajo.

(¢)  Mobiliario v Equipo ﬂg M
El mobiliario y equip Sir, ! adquisicién. El mobiliario y equipo

se deprecian por el método de linea recta utilizando las tasas médximas permitidas
por las autoridades fiscales.

(d) Gastos de Organizacién
En este rubro se acumulan los gastos de organizacién y preoperativos, los cuales
se amortizan a razén del 20% anual.

(e) Indemnizaciones

La entidad crea una provisién equivalente al 8.33% de los sueldos pagados en el
afio para cubrir el pago de indemnizaciones. De acuerdo con las leyes laborales
de Guatemala, todo patrono tiene obligacién de pagar a sus empleados y
trabajadores en caso de despido injustificado, indemnizacién equivalente al sueldo
de un mes por cada afio trabajado a su servicio, o a sus beneficiarios en caso de
muerte, conforme lo establecido por el articulo No. 85 inciso a) del Cédigo de
Trabajo.

S.H.A
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ANEXO 3:

INFORME DEL AUDITOR INTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPANAN:
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

MULTICAIJA, S. A.
Notas a los Estados Financieros

30 de junio del 2000, 1999 y 1998

(2)  Operaciones
Multicaja, S.A. fue constituida bajo las leyes de la Repiiblica de Guatemala el 4 de
noviembre de 1991. Su principal actividad consiste en la administracién por cuenta ajena
de valores hipotecarios y otras actividades previstas en la ley del Instituto de Fomento de
Hipotecas Aseguradas.

(3)  Cuentas por Cobrar
El detalle de esta cuenta es el siguiente:

30 de junio

“ 2000 1999 1998
a Anticipos para compra de activos Q 142,470 13,200 -
Anticipos a descuentos cedularios 1,370,000 -
Cuentas por liquidar - -
Otros deudores K P | 4,558 -
0] 1,387,758 -

La cuenta de anticipos a descuentos cedularios corresponde a efectivo otorgado a
Inmobiliaria Visién, S. A.. Esta entidad realizé un contrato con Multicaja. S.A. para
reintegrar este monto a través del descuento de cédulas hipotecarias. Dicho contrato tiene
vigencia de un afio, a partir del 16 de abril de 1999. A la fecha se encuentra en proceso
de renovacién.

4) Inversiones

Esta cuenta se integra por cédulas hipotecarias que devengan tasas de interés que oscilan
entre 14% y 19.75% (16% para 1999) y que se encuentran garantizadas por inmuebles de
las urbanizaciones Pinares del Norte y Las Ilusiones.

(5) Patrimonio

El capital autorizado estd formado por 1,000,000 de acciones (750,000 preferentes y
250,000 comunes) de Q100 cada una. Al 30 de junio del 2000 se encuentran suscritas y
pagadas 24,349 acciones comunes y 7,500 acciones preferentes (21,297 acciones
comunes en 1999).

S.H.A
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MULTICAJA, S. A.
Notas a los Estados Financieros

30 de junio del 2000, 1999 y 1998

De acuerdo con la sesién del Consejo de Administracién de Multicaja, S.A. de fecha 22
de abril del afio 2000, se autorizé la emisién de 10,000,000 de acciones preferentes con
valor de Q100 cada una para ser colocadas en el mercado bursdtil.  Estas acciones
devengardn un dividendo minimo fijado por el Consejo de Administracién en el momento
de su emisién, en un doce por ciento anual, pagadero en forma trimestral y un dividendo
variable no acumulativo de tres por ciento pagadero a discrecién del Consejo de
Administracién.

(6) Cuentas de Orden
El detalle de esta cuenta es el siguiente:

30 de junio

2000 1999 1998
Caja y bancos Q 298,970 88,786 -
Cuentas por cobrar 7 - -
Cédulas administradas KPM@ 5,899,028 =
Otros activos 3N 510.500 -
45,327,876 6,498,314 -
Cuentas por pagar 4,973 43,519 -
Valores en custodia 44,719,838 5,899,028 -
Otras obligaciones 603,065 555,766 =
Q 45,327,876 6,498,314 -

(7) Unidad Monetaria

La moneda de curso legal en Guatemala es el Quetzal, identificada con el simbolo Q. en
los estados financieros y sus notas.

Al 30 de junio del 2000 y 1999 los tipos de cambio de referencia del Banco de Guatemala
y del mercado bancario de divisas estaban alrededor de Q7.76 = USS$1.00 y Q7.36 =
US$1.00, respectivamente.

S.H.A
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ANEXO 4:
INDICES FINANCIEROS HISTORICOS:

Multicaja, s.a.

Indices Financieros
Informe de la Auditoria Externa

1998 1999 2000

A. Liquidez

Razon Corriente

Activos Corrientes 145 1,387,758 1,468,630

Pasivo a Corto Plazo 0 24,674 284,788

- 56.24 5.16

Rotacion de Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar 0 4,558 13,150

Ventas 0 20,842 437,206

Ventas Diarias Promedio 0 232 1,214

0 Dias 19 Dias 10 Dias

B. Endeudamiento

Razon de Endeudamiento

Pasivo Total 0 24,674 384,794
Activo Total 3,501 2,157,748 3,545,577
0.00% 1.14% 10.85%
Razon Pasivo Capital
Pasivo Total 0 24,674 384,794
Capital Contable 3,501 2,133,074 3,160,783
0.00% 1.16% 12.17%

Rotacion de Inventarios

Ventas 0 20,842 437,206
Inventarios 0 0 0
Cobertura
Utilidad Neta 0 4,862 58,014
Dividendos Preferentes 0 0 90,000
- - 0.64
C. Rentabilidad
Rendimiento Sobre Capital
Utilidad Neta 0 4,862 58,014
Capital Pagado 5,000 2,129,700 3,184,900
0.0% 0.2% 1.8%
Margen Sobre Ventas
Utilidad Neta 0 4,862 58,014
Ventas 0 20,842 437,206
0.00% 23.33% 13.27%
Margen Operativo Sobre Ventas
Utilidades Operativas 0 4,862 58,014
Ventas 0 20,842 437,206
0.00% 23.33% 13.27%
Inmobilizacion de la Inversion
Activo Total - Activo No Circulante 145 1,387,758 1,468,630
Activo Total 3,501 2,157,748 3,545,577
0.0414 0.6432 0.4142
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(%Z 7_/ = INSTITUTO DE FOMENTO DE HIPOTECAS ASEGURADAS

FACILITADOR DE SU VIVIENDA

EL INFRASCRITO SECRETARIO DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL INSTITUTO
DE FOMENTO DE HIPOTECAS ASEGURADAS -FHA-, CERTIFICA: HABER
TENIDO A LA VISTA EL LIBRO DE ACTAS DE LA JUNTA DIRECTIVA
DONDE APARECE EL ACTA NUMERO VEINTISEIS GUION NOVENTA Y
NUEVE (26-99), DE FECHA TRECE DE JULIO DE MIL NOVECIENTOS
NOVENTA Y NUEVE Y QUE EN SU PARTE CONDUCENTE EN EL PUNTO
QUINTOL, SE ENCUENTRA LA RESOLUCION QUE INTEGRAMENTE DICE:

RESOLUCION NUMERO 57-99

RECONOCE COMO ENTIDAD APROBADA NO TRADICIONAL DEL
SISTEMA FHA, A MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA

LA JUNTA DIRECTIVA DEL FHA. CONSIDERANDO: Que la Entidad
MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA, presentdo al FHA para su analisis,
la documentacion tendiente a obtener su reconocimiento como ENTIDAD
APROBADA DEL SISTEMA FHA. CONSIDERANDO: Que segun
dictamenes de la Subgerencia  Administrativa, Asesoria Juridica y
Auditoria Interna de la Institucion, tal Entidad cumple con los requisitos
legales y formales para su reconocimiento. POR TANTO: Con base en lo
considerado y lo que para el efecto preceptuian los articulos 2°. literales a)
y d), 3°.literal d), del Decreto 1448 del Congreso de la Republica, 3°. del
Reglamento de la Ley, Resoluciones 12-94 y 102-89 de la Junta Directiva.
RESUELVE: 1°. Reconocer a MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA, como
Entidad Aprobada del Sistema FHA, autorizandola para que pueda
efectuar todas las Operaciones dentro del Sistema de Hipotecas
Aseguradas. 2° Aprobar el Reglamento Interno para las Operaciones
FHA, presentado por MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA. 3°.
MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA, como Entidad Aprobada del
Sistema FHA, queda obligada a ajustar sus Operaciones a la Ley del
FHA, Su Reglamento, Resoluciones, Acuerdos y Normas que se dicten
en relacion con su funcién dentro del Sistema FHA. 4°. MULTICAJA,
SOCIEDAD ANONIMA, en su calidad de Entidad Aprobada del Sistema
FHA, queda obligada a remitir sin demora los fondos que perciba y que
corresponden al Instituto, provenientes de los pagos que efectiien los

TELS. PBX 362-9434/36, 362-9484/88 Y 83 Fax (so02) 362-9492 e-mail: fha@ guate. net e

f, ~
EDIFICIO ARISTOS REFORMA OFICINA 207, AVENIDA REFORMA 7-62 ZONA 39, GUATEMALA, C. A, 01009 '

O
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FACILITADOR DE SU VIVIENDA

RESOLUCION NUMERO 57-99
Hoja No.2

deudores hipotecarios, conforme la Ley del FHA y su Reglamento. 5°.
La presente resolucion tiene efecto a partir de la notificacion que efectie
la  Gerencia del FHA a las autoridades de MULTICAJA, SOCIEDAD
ANONIMA en acto especial. 6°. Dicha entidad quedara sujeta a la
fiscalizacion de la Superintendencia de Bancos, de acuerdo a lo estipulado
por la Ley del FHA - y el Reglamento especifico. 7°. Encomendar a la
Secretaria que comunique la presente Resolucion a la Gerencia,
Subgerencias, Auditoria Interna, Asesoria Juridica y Jefaturas de
Division.

Y PARA REMITIR A DONDE CORRESPONDE, EXTIENDO LA PRESENTE
CERTIFICACION, EN DOS HOJAS DE PAPEL MEMBRETADO DE LA
INSTITUCION, DEBIDAMENTE CONFRONTADA CON SU ORIGINAL EN LA
CIUDAD DE GUATEMALA, EL VEINTE DE JULIO DE MIL NOVECIENTOS
NOVENTA Y NUEVE.

= eaiberto Paredes Sanchez /:

/

z

/Lesbia.
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ANEXO 6:
DICTAMEN LEGAL SOBRE REDENCION DE ACCIONES:

Beltranena, de la Cerda y Chavez
Ahogados v Notarios

DIAGONAL 6. 10-65, ZONA 10, CENTRO GERENCIAL LAS MARGARITAS, TORRE |, OF 601
GUATEMALA. GUATEMALA. CA_ 01010
TELS. (502) 3392780 - 3392782 - 3392745, FAX (502) 3316905

FRANCISCO CHAVEZ BOSQUE CONSEJERO:

FERNANDO DE LA CERDA COLOM LUIS BELTRANENA VALLADARES
RODOLFQ ALEGRIA TORUNO

MARGARITA MONTENEGRO DE PENSABENE

ARTURO PEREZ GALLIANO

Guatemala,
24 de mayo de 2001

Licenciado

Héctor Humberto Quezada Castro
MULTICAJA, S.A.

Guatemala, Ciudad.-

Estimado Licenciado Quezada:

En base al requerimiento que usted ha hecho, hemos analizado la viabilidad de la
amortizacion de las acciones preferentes de MULTICAJA, SOCIEDAD ANONTMA, de
acuerdo a las estipulaciones de la escritura social y del Cédigo de Comercio, y sin provocar
una reduccion de capital de la sociedad.

La escritura social de MULTICAJA, S.A. contenida en la escritura publica nimero 9
autorizada en esta ciudad por el infrascrito Notario con fecha catorce de marzo del afio dos
mil, contempla en la cliusula séptima la posibilidad de emision de acciones preferentes, las
cuales podran ser redimidas en las condiciones que establezca el consejo de administracion
de la sociedad al autorizarse su emision, condiciones que deberan constar en el propio titulo
de acciones.

La misma escritura, en la cldusula novena, establece que las acciones preferentes podrin
ser redimidas, y la escritura especificamente indica que no habréa obligacion de reducir el
capital en el caso de redencién de acciones preferentes.

Estas disposiciones sociales guardan concordancia con lo estipulado en el inciso tercero del
articulo 112 del Cédigo de Comercio, conforme al cual estd permitida la amortizacién de
una clase de acciones segin las estipulaciones de la escritura social; dicha amortizacion no
necesariamente implica una reduccion de capital, circunstancia que se infiere al leer el
inciso segundo del mismo articulo que si se refiere a amortizacién de acciones por
reduccion de capital.
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41

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




AdMulticaja, s.a.

ANEXO 6:
DICTAMEN LEGAL SOBRE REDENCION DE ACCIONES:

Beltranena, de la Cerda y Chavez

Ahogados y Notarios

DIAGONAL 6, 10-85, ZONA 10, CENTRO GERENCIAL LAS MARGARITAS, TORRE |. OF. 601
GUATEMALA, GUATEMALA, C.A. 01010.
TELS. (502) 3302780 - 3392762 - 3392745, FAX (502) 3316805

FRANCISCO CHAVEZ BOSQUE CONSEJERO:

FERNANDO DE LA CERDA COLOM LUIS BELTRANENA VALLADARES
RODOLFO ALEGRIA TORUNO

MARGARITA MONTENEGRO DE PENSABENE

ARTURO PEREZ GALLIANO

En tal sentido, considero que es viable la amortizacion de acciones preferentes sin reducir
el capital, siempre y cuando no se afecte el capital pagado de la sociedad para efectuar
dicha amortizacién. Una de las posibles formas para hacerlo es amortizar una serie de
acciones preferentes previas mediante la emision de una nueva serie de acciones
preferentes, ya sea para sustituir las anteriores o para amortizarlas mediante la captacién de
capital fresco para pagarlas sin que ello implique un cambio real en el capital pagado de la
sociedad.

En las formas antes expuestas es entonces viable una amortizacién de acciones preferentes
sin que se provoque una reduccion del capital pagado de la sociedad.

Lic. Qdaﬁ‘g Alekria Torufio
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Beltranena, de la Cerda y Chavez

Ahogados v Notarios

DIAGONAL 6. 10-85, ZONA 10, CENTRO GERENGIAL LAS MARGARITAS, TORRE |, OF 601
GUATEMALA, GUATEMALA, G.A, 01010,
TELS. (502) 3392780 - 3302782 - 3302785, FAX (502) 3316905

FRANCISCO CHAVEZ BOSQUE CONSEJERO:

FERNANDO DE LA CERDA COLOM LUIS BELTRANENA VALLADARES
RODOLFO ALEGRIA TORUNO

MARGARITA MONTENEGRO DE PENSABENE

ARTURO PEREZ GALLIANO

Guatemala,
6 de junio de 2001

Licenciado

Héctor Humberto Quezada Castro
MULTICAJA, S.A.

Guatemala, Ciudad.-

Estimado Licenciado Quezada:

Hago referencia a mi nota de fecha 24 de mayo de dos mil uno, y por este medio amplio
algunos de los conceptos ahi vertidos.

En relacion con la amortizacion de acciones de la sociedad anénima, cabe sefalar que la
misma se encuentra regulada exclusivamente en el articulo 112 del codigo de Comercio, en
el cual se establecen los casos y condiciones para realizar la amortizacion de acciones de la
sociedad.

El presente analisis se concentrard en analizar los incisos 2°. y 3° de dicho articulo, el
primero relativo a la amortizacion de acciones por reduccién de capital y el segundo
relativo a la amortizacién de acciones sin necesariamente provocar una reduccion de
capital.

El inciso segundo del articulo 112 regula el caso en que la amortizacion de acciones sea
consecuencia de una reduccion de capital, y establece los requisitos para realizarla en tal
caso.

La redaccion del citado mnciso deja ver que el legislador previd amortizacion de acciones
para casos en los que dicha amortizacion no necesariamente se deriva de una reduccion de
capital, correspondiendo a dichos casos un procedimiento distinto.

En consecuencia, el inciso tercero del articulo 112 establece que la escritura social podra

establecer otros casos de amortizacion de acciones que no necesariamente derivan de una
reduccion de capital.
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Beltranena, [e la Cerda y Chavez

Ahogados y Notarios

El codigo de comercio entonces admite que existan casos de amortizacion de acciones que
no impliquen reduccion de capital, siempre y cuando dichos casos estén previstos en la
escritura social

Los autores Joaquin Garrigues y Rodrigo Uria. en el segundo tomo de su obra “Comentario
a la Ley de Sociedades Anonimas”, analizan precisamente estos supuestos, en las paginas
dela 353 ala 372, y al respecto dicen:

“Ill. Concepto y clases de la amortizacion de acciones. Entendemos

por amortizacion de acciones la anulacion de cierto mimero de
derechos de asociado mediante acios singulares de extincion de esos
derechos. Supuesto que tales derechos van unidos al titulo de accion,
la amortizacion implica la muerte juridica de esos fitulos, y de ahi el
nombre que la operacion recibe... ... Partiendo pues de la base de que
toda amortizacion implica la amilacion de las aceciones por ella
afectadas y de que normalmente esa anulacion se hace a cambio del
reintegro del valor de la accion, surge como primer criterio de
clasificacion el que atiende al origen de los fondos que la sociedad
emplea para el reembolso de las acciones amortizadas.. ... Dos son
aqui las hipotesis posibles: o la amortizacion se hace con cargo al
capital de la sociedad, o se hace con cargo a los beneficios o a las
reservas libres..”

Especificamente sobre la segunda hipotesis dicen:

“Para un sector de esta doctrina, la amortizacion con beneficios no
debe afectar la cifra del capital social (Thaller, Fischer, Lehimarnn-
Ring). Frente a la sociedad — se dice — la amortizacion no es un
reembolso de la accion, aunque esta sea la expresion que se emplea,
sino que constituye un dividendo extraordinario del que se beneficia
el accionista designado por la sucrte.  Los fondos de la accion
permanecen en la sociedad, y el capital de ésia queda a salvo. La
operacion no afecta la aportacion... ... La consecuencia contable de
esia opinion se comprende por si misma. si la amoriizacion con cargo
a beneficios no implica una verdadera amortizacion, la suma del valor
de las acciones amortizadas no puede producir rebaja o reduccion de
la cifra del capital social. ™

En el caso de la sociedad MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA, la escritura social
contempla la posibilidad de amortizacion de algunas clases de acciones sin que ello
implique la reduccion de capital, de acuerdo a lo estipulado en el inciso tercero del articulo
112 del citado cuerpo legal.

Tal como lo indiqué en la nota de fecha 24 de mayo de 2001, existen diversas formas de
amortizar las acciones sin afectar el capital de la sociedad, las cuales seran viables siempre
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Ahogados y Notarios

y cuando sean determinadas de acuerdo a lo estipulado en la escritura social y no afecten
contablemente el capital de la sociedad.
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Contadores Pdblicos y Auditores

7 avenida 5-10, zona 4, 01004 Telétono PBX: {502) 334-2628
Centro Financiero, Torre 1, Mive! 16 Fex; (502) 331-5477
Guatemala. Guatemala, C. A, E-mail: kpmg@kpmg. com.gt

Aparteco Postal 1020

6 de junio del 2001
A-1155-2001

Licenciado

Héctor Quezada

Gerente General
MULTICAJA S.A.
Diagonal 6, 16-01, zona 10
Ciudad

Estimado licenciado Quezada:

Con relaci6n a su consulta relativa a la contabilizacién de los movimientos de redencién yio
amortizacién de acciones quisiera confirmarle lo siguiente:

I. En la cuenta de capital pueden utilizarse diferentes sub-cuentas para registrar la
situacidn patrimonial, por ej. Se puede utilizar una sub-cuenta de capital autorizado en
la que se registra el valor monetario del total de acciones por emitir, una sub-cuenta de
acciones por suscribir y otra de acciones por pagar, estas dos dltimas restan a la primera
¥y por lo tanto, ¢l capital pagado de una empresa es la suma algebraica de las tres,

2. Normalmente, cuando una sociedad adquiere (de cualquier forma) acciones
previamente emitidas, no s¢ afecta directamente las sub-cuentas de capital mencionadas
antes, sino que se utiliza una cuenta llamada “acciones en tesorerfa”. Si posteriormente
se formaliza la reduccién de capital, entonces la cuenta de acciones en tesoreria se
aplica contra la sub-cuenta de capital correspondiente.
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3. Si una sociedad sustituye una serie de acciones por otra, en la que las caracteristicas
cuantitativas (valor nominal y nimero de acciones) son las mismas, no se afecta las
sub-cuentas de capital mencionadas en el numeral 1. Si la operacién no se hace
simultineamente, se utiliza la cuenta de acciones en tesorerfa para compensar la
diferencia de tiempo.

Sin otto particular, aprovecho para suscribirme

Atentamente,

b

Lic. Braulio Salazar 7.
Socio

BSZ/js
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ANEXO 8:
INSCRIPCION EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES Y MERCANCIAS

REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES Y MERCANCIAS

Ministerio de Economia
7. Avenida 7-61, zona 4 tercer nivel
Teléfonos: 3612793 al 5
Guatemala, C.A.

LA INFRASCRITA REGISTRADOR, DEL REGISTRO DEL MERCADO DE
VALORES Y MERCANCIAS, HACE CONSTAR: Que el dia de hoy, siendo las
once horas con treinta minutos, quedé inscrita la OFERTA PUBLICA
BURSATIL DE VALORES denominados: "ACCIONES PREFERENTES
MULTICAJA" del emisor: "MULTICAJA, SOCIEDAD ANONIMA"; por un
monto de: TREINTA Y CINCO MILLONES DE QUETZALES (Q.
35,000,000.00), bajo el Cédige nimero 01040104302190001, ——--——-----—ccceum
Guatemala, dieciocho de marzo del afio dos mil dos.

U

Licda} | Patricia Ramirez Ceberg
Registrador
Registro del Mercado de Valores y Mercancias

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




ANEXO DE ACTUALIZACIONES

Actualizacion de la informacion financiera de la entidad y modificaciones al Prospecto de
Emision de Acciones

1.2.

1.3.4

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

Domicilio Legal:

Su domicilio legal es el Departamento de Guatemala, y sus oficinas administrativas se
encuentran ubicadas en Avenida Reforma 6-01 zona 10, el nuevo Teléfono: 2385-9975 a
partir del 18 de septiembre de 2004.

Importe neto del volumen anual de negocios durante los ultimos tres ejercicios:
Hasta el mes de Diciembre del afio dos mil cuatro (2004), el monto total de Emisiones de
Cédulas ha sido de ciento veintiin millones (Q121,000,000.00) y el saldo de la cartera
administrada es de ochenta millones (Q80,000,000) de quetzales, aproximadamente.

Entidades relacionadas:

La emisora no es parte de ningln grupo pues no tiene acciones de ninguna entidad y ninguna
entidad financiera posee acciones de ella. Los Accionistas de Multicaja son personas
individuales y Gnicamente existe un accionista preferente institucional.

Estructura del Capital:

El capital autorizado de la entidad es de cien millones de quetzales el cual esta dividido en
25% en acciones comunes y 75% en acciones preferentes. El capital suscrito no pagado es de
Q5,807,100.00 y el capital pagado al 31 de Diciembre del 2004, es de Q4,456,900.00.-

Compromisos de ampliacion de capital:

El Consejo de Administracion de la entidad ha hecho llamamientos de capital representado en
acciones comunes por la cantidad de Q8,250,000.00 de los cuales ya esta pagada la cantidad
de Q2,450,900.00. Existen acciones preferentes por un monto de Q2,001,000.00 que han sido
colocadas a través de ésta oferta publica.

Acciones emitidas y en circulacion:
Actualmente el capital pagado y suscrito esta integrado de la siguiente forma:

TIPO DE ACCION AUTORIZADO NO SUSCRITAS SUSCRITAS NO PAGADAS
PAGADAS

COMUN Q25,000,000 Q16,750,000 Q5,799,100 Q2,450,900

PREFERENTE Q75,000,000 Q72,991,000 Q8,000 Q2,001,000

TOTALES Q100,000,000 Q89,41,000 Q5,807,100 Q4,456,900




AdMulticaja, s.a.

Las acciones comunes suscritas no pagadas, fueron suscritas en asamblea general
totalitaria el 23 de septiembre del afio mil novecientos noventa y ocho. Las cuales
seran pagadas de acuerdo a los llamamientos que realice el Consejo de
Administracion de la entidad, de acuerdo a resolucibn del Consejo de
Administracién del 12 de febrero del 2003.

1.10. Accionistas de la Sociedad:
La comparfia ha emitido veintisiete (27) titulos de acciones comunes nominativos y se han
emitido diecisiete (17) titulos de acciones al portador de las acciones preferentes. En la
Ultima sesién ordinaria asistieron nueve personas que representaron el 100% de las acciones
comunes emitidas.
1.12. Estructura de Organizacion de la sociedad y Directorio de Administracion y
Efecutivos:
La organizacion de la sociedad esta estructurada por medio de un Consejo de Administracion,
y con la participacién de ejecutivos encargados de las diferentes areas operativas de la
misma.
CONSEJO DE ADMINISTRACION: A Junio del 2004
Cargos Nombres
Presidente Lic. Héctor Humberto Quezada C.
Vicepresidente Sr. Héctor Mario Barrios
Secretario Ing. Enrique Batres Carrillo
Tesorero Ing. Guillermo Contreras B
Vocal Ing. Ricardo Cruz Pellecer
Vocal Arqg. Roberto Bianchi M.
Vocal Lic. Roberto A. Barrios B.
Vocal Suplente Ing. Richard A. Cruz T.
Vocal Suplente Ing. Lionel Toriello N.
Vocal Suplente Lic. Carlos Roberto Quezada C.
PRINCIPALES EJECUTIVOS, ENCARGADOS DE SU OPERACION:
Area Financiera Lic. Héctor Humberto Quezada Castro
Area de Créditos y Cobros Sr. Enrigue Boch Galindo
Area Administrativa Sr. Héctor Rolando Cébar y Cébar
Area Operaciones Sr. Rudy Mazariegos
Area Contable Sra. Fatima Dorantes
Area Tecnologia de Informacién Ing. Jorge Mario Casasola S.
Area de Caja Sr. Raul Antonio Moran Gonzalez
Area de Negocios Ing. Guillermo Roberto Contreras Barrios
Auditoria Externa Lic. Braulio Salazar, KPMG Aldana, Salazar, Garcia
y Asociados
Asesoria Legal Externa Lic. Rodolfo Alegria Torufio, Lic. Carlos Fuentes-
Pieruccini y Lic. David Coffey Aparicio
1.15. Litigios:
Durante todo el tiempo de constituida la entidad Unicamente ha tenido una demanda legal de
un deudor hipotecario y no se vislumbra ninguna contingencia de esa naturaleza en un futuro.
1.16. Dividendos:

La entidad durante los cinco afios y medio anteriores no ha distribuido dividendos de ninguna
naturaleza a sus accionistas comunes. Unicamente ha repartido puntualmente los dividendos
a los accionistas preferentes.

S.H.A
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22.5.

3.9.

Relaciones con Proveedores:

En la actualidad la emisora tiene calificados proyectos inmobiliarios en ejecucién y gestionado
la consecucion de carteras existentes que podrian generar una cartera de mas de doscientos
ochenta millones (Q280,000,000) de quetzales en Cédulas Hipotecarias Aseguradas.

La entidad ha calificado los siguientes proyectos residenciales y carteras existentes, de los
cuales se encuentra administrando las Cédulas Hipotecarias Aseguradas que ya han generado
dichos proyectos:

- CANTIDAD PRECIOS MONTO DE
PROYECTO UBICACION VIVIENDAS PROMEDIO CEDULAS
Pinares del Kilémetro 7%z de la carretera al Q180,000 Y
Norte Atlantico, Zona 18 500 Q270,000 Q100,000,000
Las I/u_fj‘/qnes de Aldeg Boca del Monte, del Municipio a5 Q280,000 012,600,000
las Américas de Villa Canales
Aldea Boca del Monte, del Municipio Q260,000 y
Agua santa de Villa Canales 150 Q310,000 40,000,000
Jardines del | ... Real de las Tapias, Zona 18 600 Q140,000 | Q60,000,000
Norte
Aldea Boca del Monte, del Municipio
Bosque Verde de Villa Canales 150 Q185,000 Q23,000,000
Residencial KM 15 C.A.9 zona 6, Villa Nueva 70 Q400,000 | Q28,000,000
Llano Alto o ’ ' ’ ’ ’
Varios Cartera de acreedores existentes 300 Q160,000 Q.50,000,000

Proyectos de expansion y desarrollo:

La entidad ha constituido un fideicomiso de Inversion en el Banco del Café, Sociedad
Andnima, por medio de la escritura publica nimero 51 de fecha 28 de febrero de 2002, ante
los oficios del Notario Gustavo Giovanni Molina Ayala denominado “Fideicomiso De
Inversion Para La Vivienda Multicaja” el cual esta destinado exclusivamente a la emision
de Certificados Fiduciarios para vender ordenadamente las cédulas hipotecarias
fideicometidas.

Los Certificados Fiduciarios, del Fideicomiso de Inversion para la Vivienda Multicaja, han sido
denominados “Certificados de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja”.
Estos Certificados fueron aprobados por el Consejo de Administracion de la Bolsa de Valores
Nacional para su inscripcion en el mercado bursétil y en enero del 2005 quedaron inscritos en
el Registro del Mercado de Valores y Mercancias

S.H.A
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56 Informe del érgano de administracion:

A Junio del 2002:

E@Multicaja, s.a.

Informe de Labores de |a Administracion

Estimados Acclonistas, tengo el gusto de presentaries el informe de las
actividades mas refevantes realizadas durante el periodo fiscal, jullo 2001
a junio 2002, de nuestra empresa.

Al 30 de junio de presente afo, la totalidad de cartera administrada
propla y ajena se encontraba en ef rango de B5 millones de quetzales.
Esta cifra no refleja el crecimiento proyectado que teniamos para el afio,
debido a la poca venta que el sector vivienda ha mantenido durante el
afio fiscal.

Durante el afo hemos conduido fa constitucidn del FIDEICOMISO DE
INVERSION PARA LA VIVIENDA MULTICAJA, el cual es administrado por
el Banco del Café, Sociedad Andnima, entidad que funge coma Fiduciario
de dicho fideicomiso, El fideicomiso ya ha colocado Certificados

i de las cédulas hipotecarias,
Mnuolamuuuaddesemademn'nm

Durante el afio fiscal que termina Multicafa se dedicd a obtener lineas

mmmhnmpmdemmotemwaldeo&iulaswvanasdem
de millones de quetzales.

Coma un servicio Mas a nuestros inversionistas, Mufticas ya cuenta con
I3 consulta en linea de la cartera individual de cada propietario, por
medio de nuestro sitio de Internet, donde se muestra Ia informacidn
estadistica de la cartera asi como el comportamiento de cada uno de los
deudores de las cédulas, con el objeto de que estas instituciones yfo
personas ejerzan una vigilanda mds cercana de sus inversiones.
Précdmamente por medio del sitio estaremos ofredendo a los
constructores afiliados los servicios de cotizacidn, llenado de formularios
¥ escri in en linea, en una mayor eficiencia y
consistencia de la data de kos nueves casos administrados.
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La Bolsa de Valores Nacional, S.A., finalmente aprobd la emisidn y
colocacidn de acciones preferentes en el mercado. Actualmente hemos
colocado un monto total de Q 822,000.00 Quetzales de dichas acciones.
Esta colocackdn muestra durante el periodo un crecimiento de 26% con
respecto a lo ya colocado anteriormente.

Los resultados de acuerdo a los Estados Financieros del periodo
presentan un crecimiento con respecto al afio anterior superior al 100%
wbquep:;msaﬁmarqueia-nvasbﬂmalladapwhsmnm

minimos ofrecidos.
Agradeciendo la confianza deposita en la administracidn quedamos,
Arentamente.
Lic. Héctor Quezada Castro.

mwwmmnmm

Guatemala 30 de Julio de 2002
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Seiiores Acclonistas:

Esunthwma en nombre del Consejo de Administracion la memaria
m’rupmdim{zdaﬁnﬁsmlmml

En el entorma finandiero, dentro del cual se desenvolvid nuestra actividad durante of afio fiscal
que finalizamos, es importante resaltar que en este periodo of Goblemo de la Repdblica
susoribid un Programa Stand- By con el Fondo Monetario Internacional, en el cual ss
comprometic 8 mantener estable o tipo de cambio, 8 mantener un estricto control sobre &
déficit fiscal y a mantener o redudir la tasa de inflacidn, por medio del control de la liquidez en
& sisterna.

Adicicnalmente se aprobaron nuevas leyes financieras para cumplir con los estindares de
Basilea, esto vino a reformar la estructura de los grupos finandaros del pais; los cuales han
tenido que adaptarse de manera lenta y precavida. Esta reforma ha dado como consecuencia
una prudencia extrema en la toma de riesgo crediticio de los bancos,

En general, la econamia se encuentra en un process de desaceleracidn, con poca demanda de
cridfito ¥ superando la ctapa de adecuadidn a la nueva normativa financiera promulgada,
aunada a la incertidumbre econdmica y politica en ef &mibito mundial,

Debido a la situacion imperante en ¢ perioda de andlis podemos explicar el porgue de nuestro
poco crecimiento en el volumen de cartera adménistrada durante éste afio flscal.

montos

estas Instituciones son las gue han invertido en los titwos produddos en ef proceso de
compraventa de las viviendas en vista de que éstos son créditos asequrados y con buenas
garantias.

umvmmbmmmmmmnwﬁcﬂm
cidulas

producido
mmammmmmwmlnmwbmdmﬁmmm
permanacido estable durante & afio fiscal que finalzamos,

Los resultados que presenta la compafiia de acuerdo a los Estados Financieros del periodo
misestran un recimiento con respecto al afio anterior superior al 100%, porbquepomos
afimar que la inversion realizada por los estd
minimas ofrecidas.

Aprovecha la oportunidad para agradecer y exhortar a la gran familla de Multicaja, & continuar
aportando su mejor esfuerzo, sin o cubl no hubiese sido posible alcanzar los resultados
presantados y a ustedes, agradecerles su decidido apoyo y su invaluable pasticipacidn,
atentamente.

Héctor Quezada Castro
Presidente
Consejo de Administracién
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Nuestra Misitn, Objetivos ¥ Principlos

Ante los desafios que se presentan en el entormo financiers naconal es adecuado refledanar
sobre nuestra mitsion, objetivos, principios y compromises con Uestros acdonistas, usuanos ¥
persanal, whummmwdmmmlﬂmuxmwmde
los directores y accionistas fundadores de la empresa, que alienta y guia a la administracién
mmmmm

Nuestra misicn:

- mgmummmawmmsmmwhmam
en toda la repdblica.
» Impulsar of desarrollo del mercado secundario de Cédulas Hipotecarias del sistema
FHA y sus titulos representativos.
Nuestro Objetivo primordial:

- um«mmmmnodmmsumuma.mh
mmumme de otorgar financiamiento de largo plazo al

apoyar sistema FHA por medio de nuestro Sistema de
Hipatecas S.H.A, para lograr que un mayor ndmeno de
mmmdmmmhmmwwm

« Que ésta sea una eMpresa con un sentide mas humana, que preste apoyo ¥ asesoria
permanente, en todos los aspectos relacionados con adquisiidn de vivienda, & las
Mumﬂmmmhmm&mm

procurard
sequridad que le propordana of tener una vivienda digna y adecuada a sus

Procuramos ayudar, 4 Gue un mayor nimero de familias, tengan teche propio, promoviendo
servicios ¥ productos financencs que permitan alcanzar la adguisicion de una vivienda digna.

Estamos vighantes del cumplimiento de los emisores de cédulas hipotecarias para que estos
no pierdan ese patrimonio familiar y hacemos todo lo que esté a nuestro alcance pard que ese
aumplimiento se dé.

Partimos ded principio di que la vivienda, es el patrimonio més importante de 1 familia y que
& incurren en atrasos en las amartizaciones pactadas de |a deuda hipotecaria, estos atrasos
s0n ¥ que proviene de que escapan al control de los
miembros de ka familia que habita en dicha vivienda,

Contemplamos dentro de nuestros planes de crecimiento, 12 creacién de una gerenda de
personal y servicio social que velard de que los deudores hipotecarios mantengan un estrecho
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contacto con nosotros, tomando en consideracion que el deudor, por drcunstancias ajenas a
mwlumadseammmmmweﬂnmlawﬂmdem Esta
unidad se encargaria de procurarie un nuevo empleo al deudor hipotecano para que en la
medida de lo posible, no se incurran en atrasos importantes dentro del plan de amortizaciones
acordado.

En vista de que los seguros de deuda establecen tiempos perentorios

para que dicha garantia no se pierda en beneficio del inversionista de la cédula hipotecaria,
esta unidad de servico sodal permanecerd vigilante para que con o suficiente tiempo se
intervenga en awdlio del deudor, para minimizar las demandas por atraso e los pagas.

Establecer un liderazgo en romper las barmeras para que se puedan cbtenar viviendas dignas
¥ @ precios y financamientos accesibles.,

[Establecer un aito estindar de ética y excelencia en todas nuestras operaciones, proveyendo
el mejor servicio de que seamos capaces a todos nuestros dlientes, por o que hemaos suscrito
los siguientes COMpPromEsas:

- WMMImmhmdelﬁmmlmmndﬁn
igna, promoviendo ka

dirculackin de valor producides en
o Monesticad, Integriciad p Mutue Respetor Mantener un alto estindar de ética y respeto
en todas nuestras diarias actividades.

»  Fortalezs Financiers; Mantener un continuo fortalecimiento de nuestro capital, para
ofrecer un mayor respaldo a los compradores de vivienda y a los Inversionistas de los
titulos que éstos geneven,

= Evelencla de nuestros ‘Garantizar que nuestro personal mantenga un
alto grado de excelencla y wna culdadosa dedicacidn en todos los aspectos del
negocio, mediante un cuidad de nuestros gl

un alto requisito de calidad v dedicacidn al diente.

« [nnovacidn ¥ renovacide Mantensamos en constante revision de (a forma en realizar
nuestro negocio para encontrar nuevas técnicas y metodologias para lograr mayores
metas de servicks ¥ credmiento continua.

= Reconocmienter. Reconocer y 8 nuestros
por sus contribudones a nuestno éxito.

- MMMmawdmmmmam
chentes deudores e inversionistas.
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Nuestros Logros:

En este perfodo de tempo trasladamos nuestras.
dmmmammdmmhsmmmmhmm&m
de la zona 10 de la ciudad capital. Continuames con |a agendia de cobro ublcada en o centro
comercial de la zona 4.

Durante ¢ periodo 2002 2003, e FIDEICOMISO DE INVERSION PARA LA VIVIENDA
mmm;mmmcm ha solicitado el registro el la Bolsa de Valores
fiduciarics que se emiten para la venta ordenada de las

paummdaddemdmmsdmﬂymmﬂmgmls(?ﬁ?ﬂh}dlsmhﬁusmm
Esta autorizaciin no dudamos que quedard aprobada en el transcurso del

La administracidn se encuentra en la tarea de implementsr un departamentn de mercadeo y
ventas para l colocacién de: Las accones preferentes y Los certificados fiducianios en el
mmﬂﬁymul la obtencién de nuevos constructores de proyectos
b wmoﬂmamaummde
mumwmmmhmm promotor de

Hemos adquirido equipo de computo adidonal que nos permite tener una redundanda en |2
conservacitn de nuestra base de datos.

La estadistica acumulada que nuestro sistema nos permite almacenar, presenta los siguientes
indices:

+ Durante & del afio se en @
mm*mmenamhmﬁrﬂomunmeju[nﬁmdwm que se
refleja en ol bajo porcentaje de morosidad del total de la cartera que actualmente
administramos e cual es de 1.11% del capital devengado no percibido.

- monto promedio de las cidulas administradas se encuentra en la cantidad de
Qlﬁwmmm

« E plazo promedio de emisidn de la totalidad de las cédules administradas propias y
ajenas estd en 135 meses,

= E monto del aﬂdpadummdelumaanmmmdaﬂum
sido del 7.82% % del total de la cartera,

= Bl plazo de vida de las obdulas un promedio
de 27 messs,

= De awmerdo a esta estadistica la expectativa de vida promedso de las cedulas
existentes bajo nuestra administracion es de B4 meses.

Guaternala 30 de Septiembre de 2003
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Sefiores Accionistas:

Estimadas Accionistas, & para 1a administracitn un gran honor dirigirse a ustedes con e objetn
de presentaries ef informe anual del ejercicio fiscal del afio 2003-2004.
Durante este afo fiscal se realind of cambio de gobiemo central, cambio que despertt grandes
expectativas de mejor prosperidad y certera juridica en o que hacer empresarial,

I situacidn &l principio de este nuevo goblemo o ha sido
del todo dara y predecible, pues se han producide una sevie de tropiezos que han redundado en
retraso de la actividad empresarial misntras se despela of panomma econdmico nacknal, siendo

Monctario Intermacional, ef déficit fiscal continda siendo el problema a vencer durante ef periodo
presidencial que se ikt en enero del 2004,

La transiciin del goblermo no penmitid gue se
, teniendo

juridica buen
privadas; sobee todo actividades de Largo Plazo como la nuestra.

hmwmmhmmmummwmm

inscritas en ef registro mercantl, lo que nuestro nueve perlodo fiscal
gmul&mmmmymﬁd:lmmammm
resultado que bendremas un pericdo fiscal de ajuste, de seis meses, of aual se inicd o 1 de julio
del 2004 y finaliza of 31 de dicembre del 2004,

Bl proceso de negociacian ¥ estudio de las modificacionss al Impuesto Sobre ks Rentn realizadas.
despertt en e sector construccn gean incertidumbre, retrasando o inido de muevos proyecios
¥ la continuackin de los ya inicladcs.

histiricos el presente ofic lo Corte de
confirmd | vigencia def decreto que emitid of anterior Gobierno en cuanto al
ded salario para ks actividades.
For los motives anteriores, momento de b ipresidencial, &l nivel de desemples
que recibit el presente Gobierno es alte y 1 certeza de conservar o empleo que ya s tenia era
muy bajs, por ko que la venta de nuevas se ha visto hasta
del afio, Moy podemos dedr que empleza a resurgir la demanda de
rueva, con ko cual podremos de de la cartera de cédulas

Ias leyes financieras y de per lo que la emisidn de
Puevos casos no ha tenido o Nuestras e anterior, &
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pesar de la bguider que ha mantenido of sistoma, La emisiin do douda interna del Goblerma ha

en gran medida la , prefiriendo la banca comprar deuda del Gobiemo a

wwmcﬂ sector privada, Dmmmrmapﬂhm&mmm

las actividades que se han visto favoreckios por la banca, pues implica colocackin de recursos
¥ e pocos mantas

El nueve Gobierma ha establecido la Polkica Nacional de Vivienda en donde se han establecido
los fineamientos para abatir un défict habitacional de mds o mencs Medio milén de viviendas
en &l periodo presidencial que condluird en o afic dos mil ocha.

La anterior administraciin qubemamental negock con ks Estades Uridos de Norte Amiérica un
Tratado de Lire Comercio que este goblerno debe de confirmar deblendo ser aprobado por e
Congresa de ambos paises. Este tratado & pesar de gue su contenido ha sido poco divulgado,
ha o grandes en ol sector que con @ en
vigencia se establecerdn nuevas fusntes de trobajo que medundard en una mayor demanda
efectiva de vivienda.

Ante eate panorama nuestra empresa se ha dedicado al registro de los cerificados Aducinios on

mumﬁtu—&m:wumdmmmammm
dichos cestificados.

mummmuwammammum

estable si puesio gue se han emitido
ddunsunmm-m-mmaumumm
BdMinisTamos,

‘Grafica Del Monto De La Cartera Administrada
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Los indices de mom de @ corten administrada durante o afio fiecal 2003-2004, se han
mantenido o niveles bastante aceptables para este tipo de carten.

Graficas De fndices De Atraso En La Cartera

del atraso por medio de la mas de cuctas

En estas Grificas se puede observar como la cartera 52 mantiene en una mejora constante y en

un martenimiento en niveles aceptables de atrass, en esta estadistica la cartera al dia e la que

md:nnmmaemummmmshumuzn
cuctas pendientes de pago, & atrasada con riesgo es b cartera con 4 & 5 cuotas pendientes de

pago y la cartern con Blto riesgo &5 k que tens 6 & mas cuotas pendientes de cobro.

2004 5 de 96.1% v a b vez bs Cartera Con Alto Riesgo disminaye de 7.4% 8 3% en o ultimo
il el mes de Junio del 2004,
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Podemos conclulr que L especiaslzacidn v la experiencia en o cobeo, asl como la pronta
respuests de los sseguradores en o momento de los reclamos, han hecho que nuestra cartera
s cada dia mas sana.

Wmammhmmhmpﬂmmsm

€l fideicomiso de inversidn, constituido hace ya dos afios y medio, ha recorride todo los
msﬂehmm razin por [ cual estamos sequens que esth fisto pars
en valimenes ¥ con

gran dito,

El departamento de negocios, encargado del mercaden, ha establecido una serie de ¥
mumamuum titularizacin, con o objeto de dar a
conacer los procesos de tRularizacin que dardn sus frutos durante el afo

mmeMMMummM
respecio al afio anterior debido al poco

memmaumwmwya
todos nuestros. a wn o mismo entusiasmo ¥
mummmmumm
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INFORMES DEL AUDITOR EXTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPANAN:
Al 30 de Junio del 2004
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Informe de los Auditores Independientes

Balances de Situacidn

s de Patrimonio de los Accionistas

Estados de F E

o Notas a los Estados Financicros
Multicaja, 5. A.

ados Financieros
30 de junio de 2004, 2003 y 2002
d=DIE

(Con cf Inforfyd e J65 “Aldidns Sltependientes)

Multicaja, 5, A,
L2 I

ituacion

iados. 5.C g ; Balances de &

o 3 e fumic de 2004, 2003 v 2007
{Expresad
Informe de los Auditores Independientes : g a0 A0a
Active Q Q Q
A los Accionistas de !\rli\\n circulante e dasiais
i, S, A fectivo 97 351,633
Multicaja, S. Az Cuentas por cobrar (nata 3) 3,463,749 406,059
10 i ot anticipads 89 3,014
Hemos efectuado la auditoria de los balances de situacion adjuntos de Multicaja, S. A. al 30 de Gastos pagados por anlicipada e~ AGETE r 2L rl,,
io de 2004, 2002 v de los estados conexos de utilidades, de patrimonio de los Total dal aciiva coxalmie 0]
accionistas y de fujos de efective por.los aflos terminados en esas fechas.  Estos estados .

3 1 uc ’ 3 7 40,000
financicros son responsabilidad de la administracion de la compafiia. Nuestra responsabilidad : Hctint piac mh'_'ﬂ;; largo plazo (nota 3) i 02'13';::2 i ?r,?: ;l"|1
£5 exPIEsar una opinidn sobre estos estados financicros con base en nuestras anditorias NETHORES (ROt o i

Mobiliario v equipo, neto (nota 51

nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente acepiadas. Otros activos, neto (nota 6)

de que los estados financieros estin Hbres de ermores

importantes. La auditoria incluye, el examen con base en prucbas selectivas de la evidencia que Pasivo y Patrimonio de los Accionistas

soparta las ciffas v revelaciones en los estados financieros; la evaluacién de los principios de Fasivo circulunte:

contabilidad utilizados v de las estimaciones significativas efectuadas por la gerencia Incluye Sabregiros bancarios 4142

tamsbién la evaluacién de la presentacién de los estados financieros en su comjunto Préstamos bancarios a corto plazo ERe 4 ek

Cansideramos que nucstras auditorias proporcionan una base rzonable par nuestra opinidn. (nota §) _ 340,000 3,000,000
Poreidn circulante de présy

Como se describe en bn nota 1(a), los ingresos se reconocen en el estado de utilidades nzo (nota 9) »

ohservando la base contable de lo percibido, la cual es una prictica que difiere de las Normas Cuentas por pagar y gastos acumualados R N

1 les de I on Fi c (mota 7) 2,204,011 2, 1,342,363
Dividendos por pagar (nota 11} 243,300 189,240 114,660

N nuesira opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en Impuesta sobre la renta por pagar  {nota

S5 sus aspectos importantes, la situacion financiera de Multicaja, $.A. al 30 de junio de 2004, 16)
2003 y 2002, loa resullados de sus operaciones v sus Mujos de efective por los afios terminados Créditos diferidos
en caas fechas, de conformidad con kas pricticas contables que se indican en I nota 1 Total del pasivo circulante

Prestamos bancarios a largo plazo (nota 9)

'|' m‘. Total del pasiva
W\
" ,‘

Patrimonio de los sccionistas:

Lic. Braulio Salarar

4 Capital (pota 10) 4,07 4,016,300
= e = Agories para futura capitalizacion 1206
Litilidades no distribuidas 1,846,923 548,480
Total del patrimanio de los

16 de septicmbre de 2004 accionistas 5,924,920 4565 956

Compromisos (nota 18
10,797,045 10,030,466
Cuenias de orden (nota 13) 75,484,702 £1,078,642

Viéanse notas que acompadian 4 bos estados financieros.

S.HA
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Al 30 de Junio del 2004

i Mulsicaja, 8. A,
Estados de Utilidades s Estados de Patrimonio de los Accionistas
Adios termiuados el 30 de funio dr 2004, 2003 y 2002 AR terminadas ef 30 de junio de 2004, 3003 y 2002
(Expresados en Quetzales) (Expresados en (uetzales)
2004 2003 2002 m(;" 2?;" T
Q Q Q
Capital (nota 10)
Ingresos de operacitn o al inicio del afio 4,022,400 3,194,300
Por panticipacién cn rendimientos de Aportes de capital recibidos durante el
cédulas hipotecarias 2,835,429 1,786,462 afo 55,500 822,000
Par intereses sobre inversiones 822,024 378,930 Saldo al final del ahio __AT100 4,016,300
Par rendimicnto sobre inversion en o
contrato de fidescomiso 22,191 B1966 Apones parn futura capitalizacion:
3,836,384 Saldo al inicio det afio 106 1,675
Devolucién de apories . (465
Gastos generales y de administracidn Saldo al final del aho 106 1,206
(nota 14)
Utilidad en operacitn Uhilidades no distribusdas;
Reserva legal (nota 12}
Oitros ingresos netos de otros gastos Saldo al inicio del aho 16,066
(nota 15) 154,576 (243,343) 118,026 Traslado de utilidades disponibles - 26910
Utilidad antes de impuesio o T Saldo al final del afia
sobre |a renta Nz 681,322 1,036,135 544,410 s o .
mpuesto sobre 1 renta (nota 16 =N 9,756 6,202 isponibles: d=sintlE
Foguees) ! }llr\<|',—@ll!‘|lg§@J 2430 L% Saldo al inicio del afo m@}gﬂlﬂwf{/‘ra
I\l : OREE™ LY ﬂ 3
Utilidad neta 657,161 38,208 reportada 2N 505,504 108,866
Ajuste de periodos anteriores {17 - =
Saldo al inicio del afie
Viéanse notas que scompafian o los estados financieros recatricturado o i
Utilidac neta 657,161
1,948,468
Menos:
Traslado a reserva legal (32,858) (51,319) (26,910)
Dividendos devengados por
acciones preferenies (195,840 {189,240 {114,660)
Saldo al final del afio 1,291,324 3
Totsl de utilidades no )
distribuidas 1,846,923 1,385,619 548,480
Total del patrimenio de los
accionistas 5,924,929 5,408,125 4,565 986
Véanse nolas que acompadian a los estados financieros.
3
Mulricaja, 8, A,
Estados de Flujos de Efectivo Estados de Flujos de Efectivo
Asicas e o el 36 de funio de 2004, 2003 p 2002
(Expresados en (herzales) 2004 2003 1002
204 2003 2002 Q Q Q
i i et e i 6 @ @ @ Flujos de cfeciive por acividades de
operacktn: imversién: _
Utilidad neta 657,161 $38.208 Liquidacitn de anticipos a inversiones
Partidas de coneiliacion entre I utilidad ' Rc:"';:l:j:‘"r’:"!"'F“":":j"“ ool din : B 120,00
g Ui fons 7 In venta de activos fij - 7,762
el bufansiidend iasid o) Adguisiciones de activos fijos (60.506)  (252.726) (111,658)
Depreciacianes 194,801 140,330 0% 59§ ?:’“f"‘“ ‘;‘ ‘r"""“'“"')’ ﬁ‘::“"'“'“‘ . : (1,098,722
" 5 il sminocion (aumento) neta pos
m:;z:‘::n:‘:\:sm;mdg sabdo 15,542 138 13,388 inversiones en cédulas hipotecarias 888278 (2.463.583) 14,693
provisién para indemnizaciones - - {33,368) Efective nete  provisto  por
Péndida neta en venta de activos fijos - 1,671 - (usado en} actividades de
Utilidad netn en vema de activos inversidn (2,712.781) (1.067.925)
fijos £ 393 Fors .
: = Flujos de efectivo por actividades de
financiamiento;
Cambics en activos ¥ pasivos: Incremento (disminuciin) neto en
Fligos de efectivo usados en aumento sobregiros bancarios 4,142 E (32,921)
de activos y reduccitn de ;,5'\,?,_ - Aportes de capital recibidos 6,100 22,000
Cuenitas pos cobrar fV(L' | D)I,Tpﬂ ) (3.016,338) (312,297) Prestamos bancarios recibidos (1277 466,974 3,000,000
Cuentas por pagar s Uiizesade) A Disminucién neta en obligacigheey, [ ||
Créditos diferidos (168,504) - (9,825) financicras 2 (77,881) -
Indemnizaciones pagadas . 8T Dividendos pagados (141, 780) (114.660) {112, 5000
Impuesto sobre 1a renia por pagar - : Devolucidn de aporics para futura
_ (sEs [ _\::\i}-;’.;} capitalizacitn 1] (469)
Flujos de ecfective provistos por . Efectivo neto  (usado  en)
(usado en) reduccidn de activos y provisto par actividades de
aumento de pasivos: financiamicnio (1.092,225) 279,583 3,676,110
Gasos pagados por anticipado - - 28,156
Cuenias por pagar v gastos Aumento (dismimcion) neto en ¢l efectivo 21,496 (3,939,655)
acumulados 1,186,650 Efectivo al inicio 411,978 4,351,633
Efectivo al final del afto 433,474

Impisesto sobre b renta por pagar
Créditos diferidos

Efectivo meto provisto por
{usado en) actividades de
operacion 286,245

__(1.50648T)

(Continika)

Viéanse notas que acompafian a los estados financicros.
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Al 30 de Junio del 2004

Muliicaja, 5. A.

Notas a los Estados Financieros
0 de junio de 2004, 2003 y 2002
(Expresados en (e

ales)

de Politicas Si

ificativas de C
Ingresos

Los ingresos por rendimienio de cédulas hipotecarins y los mgresos por intercses
se reconocen come takcs en ¢ momento en que se cobran y no cuanda se
devengan, lo cual, sungue difiere de las normas intemacionales de informacidn
financiera, s una prictica contable observada por las entidades financieras del
pais.

Los ingresos por rendimiento de cédulas correspanden a los intereses ganados por
las cédulas hipotecarias propias asi como a b panticipaciin sobre el rendimiento
de cédulas que es percibida por Multicaja, 5. A, come entidad responsable de la
administracidn de la cartern de cédulas hipotecarias de terceros.

En los casos en que ¢ deudor sc airasa en el pago de sus cuolas, se tiene ¢l
convenio de cobrar inlereies complementarios sobre ¢f monto invertido. Pare de
los ingresos percibidos por este concepto se distibuyen o los tenedores de
cédulas hipotecarias con base en una tasa promedio de rendimienio anial
determinada por \duil::u}a 5 A en funcidn de los montos y rendimientos
administrados per periodo, En el mes de fulio de 2002 la
sdminisrcion de i ;"ﬁﬂ@m que los inlcreses complementarios
cobrados a bos deudtn r pago de sus cuotas, serion distribuidos
iimicamente a bos tenedores de cédulas hipotecarias designados por el Consejo de
Administracion de acuerdo con una evaluscién especifica del rendimienmto
negociado en cada caso,

Inversiones

Las esiin das al costo de o a su valor de mereado
«l que sea mas bajo, En las mversiones que se adquicren con un descuento que
representa un complemento al rendimiento de la inversidn, el ingneso se reconoce
enel a liquidaciom total o be 1a eddula b

Mobiliario y Equips

El mobiliario y equipe se registran al cosio de adquisicidn y se deprecian por el
método de linea recta utilizando las tasas miximas permitidas por las sutoridades
fiscales

Gastos de Organizacion
En este rubro se acumulan los gastos de organizacién ¥ prooperativos, los cuales
s¢ amonizan a razdn del 20% anual.

Mulricafe, 5. A.

Notas a los Estados Financieros

"

Indemnizaciones

De acuerdo con las leyes lsborales de Guatemala, los patroncs tiemen la
obligacién de Tuw o sus r.mplendos v trabajadores, en caso de despido
nl sueldo de un mes por cada afo
trabajado a su servicio, o 2 sus beneficiarios en caso de muerie, conforme lo
establecido por el antfculo 85 inciso a) del Cadigo de Trabajo.

La Compafia tien la politica de no registrar una provisién para cubrir el pago de
indemnizaciones, sino que ¢l gasto por conceplo de indemnizacidn se regisira en
los resuliados en el momento de su pago.

Tramsacciones en Moneda Extranjera

Las transacciones cn moneda extranjera se contsbilizan a su equivalente en
quetzales wiilizando la tasa de cambio vigente en el momento en que s¢ realiza la
operacién.  El diferencial de cambio, si existiers alguno, que resulta entre el
momenlo en que se registra ka operacion y la fecha de su cancelacién o la fecha
del cieme contable se registrn contra bos resultados del gjercicio.

Activos ¥ Pasivos en Moneda Extranjera
Los nctivos ¥ pasivos en moneda extranjera se presentan a su valor equivalente
en quetzales utilizando la tasa de cambio que estaba en vigor en el mercado

bancario de diﬁuﬁ@{@'@mu 21,

Operaciones
Multicaja. 5. A. (la "Compafita”) fue constituida bajo las leyes de la Repablica de

Guatemala el 4 de noviembre de 1991 por tiempo indefinido. Su principal

vidad

consiste en la administracidn por cuenta ajena de valores hipatecarios ¥ oims actividades
previstas en la ley del Institulo de Fomento de Hipoteens Aseguradas.

Multicaje, 5. A

- Notas a los Estados Financieros

3 Cuentas por Cobrar
El detalle de estn cuenta es ¢l siguiente:

2004 2002
Q Q
- Anticipos o inversiones en valores
hipotecarios (a) 2,584,395 2,006,798 =
Anticipos para compra de actives
b} 722,566 721,566
Cuentas por liquidar 166,331 579,582
Préstamos v anticipes a empleados 55,250 63,083
- Cuotas por fianras y seguros 7,465 -
Impaucstos 72,733

Otros deudores

a)

La cuenta de amticipos a en valores b

efectivo olorgado principalments a (T\'\’IS}\ pﬂw ~|r| monto de 16514 m‘
(1,268,852 en
Sr. Carlos. Cruz m sﬁﬁfﬁ& us @ ’umr ¥ Amadeus, S.A. por
541,752 (Q 197,%3 reintegrade a traves del descuento de

cédulas hipatecarias,

Corresponde a anticipos concedidos a CTTCCO, S.A. para el proyecto de
desarrollo de Software por un monto de Q 722,566 los cuales a la fecha ain se
tienen pendientes de liquidar,

La cuenta por cobrar a largo plazo corresponde a cfectivo otorgado o Inmobilioria
Vision, 5. A., que seri reintegrado a través del descuento de cédulas hipotecarias
Con fecha 22 de marzo de 2002, se renovd el contrato de anticipo de compra de
cédulas hipotecarias ascguradas con garantin hipotecaria mediante el cual se
ampara este saldo, y se promogs el plazo de este contrato, el cual vencerd el § de
abril del afbo 2005, Al 30 de junio de 2004 y 2003 ¢l sabdo pendiente de cobro es
por valor de Q 750,000,

Multicaja, 5. A.
Notas a los Estados Financieros
4 Inversiones
El detalle de esta cuenta es el siguienie:
30 de junin
2004 2003 2002
Q Q Q
Fideicomiso de Inversion para la
Vivienda Multicaja 1,058,722 1,098,722 1,098,722
Cédulas Hipotecarias Pinares del
Norte 3,978,463 4,155,937 1,356,124
Cédulas Hipotecarias Las lusiones
de las Américas 378,563 810,266 1,336,928
Cédulas Hipotecarias Los Pinabetes
del Naranjo - - 385,000

Cédulas Hipatecarias Agua Santa

Menos: descuentos por amontizar

al

Maria

Con fecha 28 de [mﬂ_i)} ribié ¢l contrate de fideicomiso de
adminisiracidn e in bierto denominado “Fideicomiso de
Inversitn para la Vivienda Multicaja” entre Banco del Café, S.A. como fiduciario y
\rluh:mjn S A como fideicomitente pmxupu], con un plazo de 25 afos. El

con ln de Cédulas
Nore Y Las Thusiones de las Américas propicdad de
¥ un aporte en efectivo por (46,500,

Hipotecarins Pinases del
Multicajs, 8. A. por Q1,052

Las inversiones en cédulas hipotecarias devengan tasas de interés que oscilan entre
13% y 20.5% (11% v 18% en 2003 y 14% y 28% en 2002) y que se encuentran
gorantizadas por inmuchles de las urbanizaciones Pinares dei Norte, [lusiones de
Ins Américas y Agua Santa Maria.
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Al 30 de Junio del 2004

Capital autorizado:
Acciones comunes

25,000,000
Acciones preferenies 100,000

Muticaja, 5. A. Multicaja, 5. A.
" Notas a los Estados Financieros B Notas a los Estados Financicros
5 Mobiliario ¥ Equipo, Neto Fi Cuentas por Pagar ¥ Gastos Acumulados
El detalle de esta cuenta s el siguicnte: El detalle de esta cuenta es o siguiente:
30 de junie 30 de junio
2004 2003 2002 2004 2003 1002
Q Q Q Q Q Q
N Mobiliario y equipo 135,056 134,431 28978 Okt e el A e g
Equipo de computacidn 155412 105,086 eddulas hipotecarins 994,858 1,068,154 201,012
Software wis sl tereses_ complemearios _po
- Bt W - resniegrar s tenedares de cédulns
chiAos - - hipatecarias 530832 146,052
Impuesto Unico sobre Inmucbles 209,718 208,875
{=) Depreciacitn acumulada —Ean anzas por pagar 289,525 193,547
B 1 Seguros par pagar 257,124 181,148
Cuotas de dividendos por reintegrar
L] Otros Activos, Neto a scctonistas preferentes (a) 4,950 150 73,980
El detalle de ests cuenta es el siguiente: Cuenitas por pagar por compra de
cédulas hipotecarias 291,558 44,019 33,563
30 de junin Anticipos recibidos de clientes - - 28,305
= 2003 2002 Cuentas por liquidar 5399 21,524 26,056
T mas por lig FEpEL 21, !
L,{ (=] Wa = Q Q Provisiones laborales | 1’{ o 33838 20,685
: U~ U] Impuesios y contribucionk L L 1 11381
Gustos: de. organinacida” Y Otras 5089 17,350
preoperativos 81,219 11219 53T 345363
Menos: amortizacion acumulada (81219 _ (50,069) S £88,300
- 3,130 ) ) ;
Depésitos 70 0 1 En las cok de acciones p das durante abril a junio 2003,
E TR los accionistas preferentes, como parte del costo de adquisicion de dichas scciones,
L pagaron el dividendo preferente que dichas acciones habfan devengado en los tres
rimestres anleriores correspondienies al periodo fiscal terminado ¢l 30 de junio de
2003
b Préstamos Bancarios a Corto Plazo
A0 de junko
2004 2003 2002
C ¢ Q Q Q
5 Crédito  comtratado  con
Banco del Café, 5.A., bajo
In modalidad de descuento
de letras, con tasas de
interés del 11% anual, con
wvencimiento el 29 de julio
de 2004, renovable con
plazos de 30 dias 2200000 3,000,000 000,000
2.200.000 3,000,006 00, DT
B 12
Multicaja, 5. A. Multicaja, 5, A,
- Notas a los Estados Financieros - Notas a los Estados Financieros
z 30 de junio
9 Pristamos Bancarios a Largo Plazo s pk P
30 de junin Q o
2004 2003 2002
¢ b i Capital suscrito;
5,25
Crédito fiduciario contratado :=\§:::== i £250,000
en enero de 2003, con kit e
Banco Industrial, §.A., por . .
un momo criginal  de c -"!:‘-"’ pagado:
USS 60,000, tma de '\r_r_t’m'n opmire
interés del 9% anual, con Acciones preferentes
vencimiemo en enero de
2006, 389,094 : =
389,094 - a)  El capital autorizado esth formado por 1,000,000 de acciones (750,000 preferentes y
Menos: Porcibn clrculiate 158,632 250,000 comuncs) de Q100 cada una. Al 30 de junio de 2004 se encucntran
730,462 suseritus ¥ pagadas 24,459 acciones comunes y 16,320 acciones preforentes (24,454
— nes comunes ¥ 15,770 acciones preferentes en el 2003 y 24,443 acciones
" " comumes y 15,720 acciones preferentes en 2002). Con fecha 16 de junio de 2004, se
) "_I 30 de Jurti. de 2004, el saldo del préstamo en moneda extranjera ascicnde a suscribicron 550 acciones preferenies y § acciones comunes con un valor nominal
LSS 23,000 (LI5S 49,066 en 2003) convertido a la 1asa bancaria de cierre. (véase e 3 100 cada una
nota 21) L= A -
zd=]] 1P
KPW bl Con focha 18 de ma&é@%&ﬁ@ en ¢l Regisiro del Mercado de Valores
10 Capital e ¥ Mercancias la Lintiedbhisad de valores denominados: " Accioncs
El Ip He del | Preferentes Multicaja® por un monto de Q35,000,000 La administracién efectud lus
i} gutally 0ol cpiinl oy sl puionta: gestiones comespandicnies para que csta emisitn sea negociada exclusivamente en
In Bolsa de Valores Nacional, S.A. Estas acciones preferentes tienen un valor
30 de junio X i 3
2004 2003 2002 nominal de G100 cada una y devengan un dividendo minime fijado por el Conscjo
Q 0 -Q de Administracion en el momento de si emisidn,

Dividendos por Pagar

En la emisitn de acciones preferenies se indica que la Compafiia tiene |2 obligacian de
pagar un dividendo trimessral, En el primer aflo de operacianes formales, <l dividendo
devengado por las acciones preferentes colocadas fue mayer que la wtilidad neta del
periodo; por bo que, los accionistas comunes acordaron que el excedente sobre las
utilidades obienidas se pagaria mediantc anticipas que serkn aplicados a las utilidades de
periodos siguientes

Durante ¢l afio la Compafila pagd dividendos correspondientes al periodo 2002-2003 por
ten monso de © 141,780 estando pendicnics de pago al 30 de junio del 2004 0 47,460 del
perindo 2003 y Q 195840 comespondicntes al periodo  2003-2004.
Adicionalmente, reintegrd a los P Ia porcién del dividendo
preferente que ya habia sido cubieno por ellos en &l momento de la negociacidn de los
titulos de accion correspondientes.
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Al 30 de Junio del 2004

Notas a los Estados Financieros
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Mutticaja, 5. A.

Reserva Legal

De acuerdo con los aniculos Nos. 36 v 37 del Cidigo de Comercio de Guatemala, toda
sociednd deberd separar anualnsente ¢l cinco por ciento (%) de las utilidades netas de
cadn ejercicio para formar la reserva legal. Esta no podrd ser distribuida en forma alguna
entre los sccionistns sino hosta [a liguidacidn de la sociedad  Sin embargo, podri
capitalizarse cuando exceda del quince por ciento (15%) del capital pagado al cierre del
ejercicio inmediate anterior, sin perjuicio de seguir reservando el cinco por clento (%)
anual mencionade aneriormente,

Cuentas de Orden

El saldo de esta coenta comesponde al monto de capital de la carera de cédulas
hipotecarias ajenas que adminisira Muhicaja, 5.A_ por cuenta de los tenedores de dichos
documentos.

Gastos Generales ¥ de Administracion
El detalle de csta cuenta es el siguicnle:

Adios terminados el

30 de junio
2004 003 2002
| Q
Honorarios y seevicios p‘m&g{@fﬁg@ 984,323
Sucldos ¥ ¥ 58,53
Gastos de computaciin 230,260 25,790
Bonificacioncs 337,955
Prestaciones laborales y otras
gastos de personal 260,237
Depreciaciones 154,801
Agun, lux y teléfono 71,595
Arrendamento de oficinas 142,640

Papeleria y dtiles
Gastos de representaciin
Amartizacianes

Limpicza y enseres de oficina

Combustibles 12,933
Parguees 12,839
Comeo y courier 10,546

Csotas y suscripciones
Reparaciones y maniemimbcnto
Gastos Junta Directiva
Camisiones

Van

Multicaja, 5, A,
Naotas a los Estados Financieros
Aflos terminados el
30 de junio
2004 2003 2002
Q Q
Vicnen 1,018,067
Internet 23,032
Impuestos ¥ cantnbuciones 636

Amendamicnio de mobiliario
Cursos ¥ semimarios

IEMA

Diversos

938

15 Ohros Gastos netos de Otros Ingresos
El detalle de eta cuenta ed ¢l siguiente:

Afios terminados el

30 de junio
004 2003 2002
Q Q Q
Ingresos:
Intereses bancarios 12,123 27,823 38,008

Reversién de peovisidn Y A
Nidenualaaionet f:@f. ].ﬂu @ . 33,368
Comisiones por cancelazign s U U=

anticipads de cédulas

hipotecarias 474831 37,103 32578
Utilidad en venta de activos

fijos = - 293
Cuota cheques rechazados 6,068 3929
Imgresos por honomrios de

escrituraciin 137,518 - -
Ganancia  por  diferencial

cambiario - 3736 Lo1
Canas de pago s smn . -
Diferencial en removacion de

fianzas ¥ seguros 160,236 S
Diversas s 73,99

150,425
Giastos.

Intereses sobre préstamos. y

sobregiros bancarios (329.251) {388,592 14,555)
Pérdida en venta de activos

fijos - 11,670}
Perdids  por  diferencial

cambiario
Diversos

Notas a los Estados Financieros
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Multicaja, 5. A.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesio sobre In renta por los gjercicios terminados del 30 de
junio de 2001 a 2004 estén sujetas a revisidn por parie de las aloridades fiscales.
derecho del extado para efectusar esta revisidn prescribe en el transcurso de cuatro afios.

La mayor paric dc bos ingresos de operacidn se consideran como reias excntas del
impuesto sobre la renta con base en o establecido por el Decreto No. 1448 “Ley del
Fomento de Hipolecas Aseguradas {(FHA)" ¥ el Deereto No. 120-96 “Ley de Vivienda ¥
Asentamicnies Humanos™

El gasto de impuesio sobre la renta que se presenta por el aflo ierminado e 30 de junio
de 2004 por valor de Q 24,161 (Q 9,756 al 30 de junio 2003 y Q 6,202 al 30 de junio de
2002) corresponde al impuesto aplicable a olros ingresos no operatives v a la wtilidad en
venta de activos fjos. El cdlculo del impuesto aplicable se detalla a continuacién:

2004 2003
Ultilidad amtes de impuesto sabre In renta &8
Impaesto sobre la renta upl:;hl.g 211210 21202
Efecto impositivo de =N
Gasios no deducibles L:\<|I U‘L‘."}{ﬂ[ 957,399 1.063
Rentas exentas T (Li44448) (312.505)

Giasio de impuesto sobre b renta 24,
Menos retenciones, pages a cuenta y [EMA
Impuesio sobre ka renta por pagar 24,161 -

Estados Financieros

La informacién para preparar los estados financieros se obtuvo de los registros auxiliares
llevaddos por la Compafia, ya que los libros oficiales se encuentran en proceso de
actualizacidn.

Notas a los Estados Financieros
18 Compromisos

a) En el mes de mayo de 2001 Mulicaja, 5. A suseribid un contrabo para ohtener
servicios profestoniles sobre varios trabajos relacionados con el desarmollo de
sistemas de acreedores ¥ servicios de Intermnet para acreedores y deudores, asi como
para In ad del sistema y del saftware propin,

Por este contrato, la Compadia se obliga o realizar un pago inicial de 552,075 con
la aceptacién de la propuesta, veintitrés pagos mensiales de USS1,200 cada uno y
un page final de USS 575, Adicionalmente, por el servicio de administracidn del
sastemn se pagarin USS 500 mensuales, sujeto a revisién coda dos meses.

La Compafiia ha celebrado dos contratos de arrendamiento parn el uso del local
comercial en donde se encuentran ubicadas sus oficinas centrales asi como su
agencia de cobros, conforme las condiciones que en dichos documenios s
estipulan, habiéndose pagado durante el afbo terminado el 30 de junio de 2004 por
este conceplo, la suma de ) 142,640 (068,274 cn el 2003 y Q21,382 en o 2002),

19 Eventos Subsecuentes
El | de julio de 2004 enird en vigencia el decreto 18-04 del Congreso de ln Repiblica,
mediante el cual se establecid como dnico periodo fiscal el afio calendario, debido a ello
Multicaja, S.A., deberd can be, siendo a panir de csa fecha, del 1
de enero al 31 de diciem! ! iy ogid al régimen de papo del impuesto
sobre la renta del 5% sobre los ingresos brutos

20 Instrumentos Financieros
Valor Razonable
Debido a la naturaleza de como plazo de ciertos imstrumentos financicros, lo
miministracidn de la compafia es de la opinida que el valor en libros es comparable al
valor razonable estimado, Estos instrumentos financieros incluyen efioctivo, imverstones,
cuentas por cobrar, préstamos bancarios y cucnlas por pagar.

Los valores raronables estimados que se presentan son de naturaleza subjetiva, ¥ no
necesariamente un indicativo de las cantidades que la compadiia podria realizar en un
mereado cambiario comiente. Todos los instrumentos no financieros estin excluidos de
I divulgacién de valor razonable

S.HA
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Mulricaja,
Notas a los Estados Financieros

Riesgo de Contraparte
El riesgo de contrap:

ble que podria registrarse a la fecha
e st las ¢ nente cn cumplir con las oblig
Pars reducir la exposicion al tiesgo de contraparte, la
periddicas sabre las condiciones fnancicras de los
dad para cimplir presentes v abl de que
esti expuesta al ricsgo de péndida por el incumplimicnto de un instrames
rte, In compalia no cspera que alguna de sus ¢
nes debido o sus calificaciones crediticias

Riesgo de Tasa de Interés
Los detalles referentes o las tasas de interés aplicables a bos instrumentos financicros se

revel;

respectivas notas a los estados financieros.

21 Unidad Monetaria
de curso legal en Guatemala es e Quetzal, identificads
05 ¥ Sus notas

La moneda
los

el simbolo Q. en

Al 30 de junio de 2004, 2003
b v del me: ban

2002 los tipos de cambio de referencin del Banco de
e divisss estaban alrededor de (7.93 = USS].00,
T,

S.H.A
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Multicaja, S. A.

Estados Financieros
31 de diciembre de 2004
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Notas a los Estados Financieros

Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
Multicaja, S.A.:

Hemos efcctuado fa auditoria del balance de situackbn adjumo de Multicaja, S.A. al 31 de
diciembre de 2004 ¥ de los estados conexos de utilidades, de patrimonio de los accionistas y de
fujos de efectivo por ¢l periodo de seis meses lerminade en esa fecha.  Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracidn de la compafiin. Nuesim responaahilidad
s cxpresar ua opinion sobre estos estados financicros con base en nuestra auditoria

Realizamos nuestra suditorin de acuerdo con normas de anditoria generalmente aceptadas. Esas
Rormas roquicren que planifiquemes y ejecutemos la auditoria de tal maner que podamos
obiener una seguridad razonable de que los estados financieros estin libres de emrores
importantes. La auditoria inchuye, el examen con base en pruchas selectivas de ln evidencin que
soparta las cifras y e los esiados icros; In 4n de los principios de
contabilidad wilizados y de lus estimaciones significativas efectuadas por la gerencia. Incluye
tambitn la cvaluacién de la presentacidn de los estados financicros en sy comjusto
Consideranos que nuestra auditoria proporcions una base razonable para nuestra opiniba.

Como se describe en la nota 1{a), los ingresos se reconocen en el estado de wiilidades
observando la base contable de lo percibido, la cual es una prictica aceptada en Guatemala para
este tipo de instituciones pero que difiere de s Normas Internacionales de Informacidn
Financiera.

En mestra opinién, los estados i amtes fonados presentan bl en
todos sus aspectos imporiantes, la situacién financiera de Multicaja, 5.A. al 31 de diciembre de
2004, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el periodo de seis meses
\erminados en esa fecha, de conformidad con las pricticas contables que se indican en la nota 1.

Lic, Braulio Saluzar
Colegiado No. 1468

25 de mayo de 2003

Balance de Situacion
31 de diciembre de 2004
(Expresads en Quetzales)

Active

Activo cormente;
Efective
Cuentas par cobrar (nota 3}
Gastos pagados por anticipado
Total del active corriente

Cuentas por cobrar a largo plazo (nota 3c)
Enversiones (peta 4)

Mohiliario y equipo, neto (nota 5)

nros actives

Pasive ¥ Patrimonio de los Accionistas

Pasivo cosriente:
Porcién comiente de préstamos a largo plazo (nota n
Cuentas por pagar y gastos scumulados (nota )
Dividendos por pagar (nota 9) 1
Créditos diferidas %

Total del pasivo cdrmérite

Prestamos bancarios a largo plazo {nata 7)
Total del pasive

Patrimonio de bos accionistas:
Capital (nota 8)
Aperies para ftura capitalizacidn
Utilidades no distribuidas
Tatal del patrimonio de los accionistas
Compromisos (nota 16)

Cuentas de orden (nota 117

Viéanse notas que acompafian a los estados financieros

Multicaja, 5. A

540,000
5,817,481
201,301
420
11,383,827
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Al 31 de Diciembre del 2004

Im

Multicaja, 5. A. Multicaja, . A.

Estado de Utilidades Estado de Patrimonio de los Accionistas

Par el periodo de seis meses terminado ef 31 de diciembre de 2004 Por el periodo de seis meses terminado f 31 de diciembre de 2004

(Expresado en Quetzales) (Expresado en (hetzales)

& 2004 2004
Q Q
idn: - Caital (nota B
Ingresos de operacidn: Pt &

Por participacién en rendimientos de cédulas b 1,346,372 Saldo al inicio del f‘"!::; T

Por inteveses sobre inversiones 394,957 Apories de cl?!:rl [“:;d s durante ¢l perit

Por rendimiento sobre inversion en contrato de fidelcomiso 18138 Saldo al final del perfodo

1,759,467 aiaas
+ ot Aportes para futura capitalizacidn:

Gastos de operacion: ; imicio y al final del periodo i
Gastos generales y de administracidn (nota 1) (1,535370) Saldo al inicio ¥ al fin el perd ST
Costo financicro neto (112,446) Unilidades no distribuidas:

Tota! de gastos de aperacibn {1,647.316) Reserva legal (nota 10)
Utilidad en operacicn — 111051 Saldo al inicio del perido 127,153
Traslado de utilidades disporibles 13404
Oftros ingresos netos de otros gastos (nota 13) 164,726 Saldo al final del periodo 140,557
Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta 276377
Disponibles: 13
Impuesto sobre ka renta (nota 14) 8,300} Saldo al inicio del periodo 1,119,770
Utilidad neta 268,077 Utilidad neta — 268,077
[ 1 1,987,847
u I Menos:
Véanse notas que acompafian a bos estados financieros. Traul)d.o A reseTva I.ep] (13,404)
gados por acciones (104,370)
Saldo ol final del perfoda 1,870,073
Touul de utilidades no distribuidas T 2,010,630
Total del patrimanio de los accionistas 6467636
Viéanse notas que acompafian 3 los estados financicros.
= c
3 4
Multicaja, 5. A. Muliicaje, 5. A.
Estado de Flujos de Efectivo Notas a los Estados Financieros
Por ¢l perindo de seis mezes terminado el 31 de diciembre de 2004 Al 31 de diciembre de 2004
(Expresado en Quetzales) S (Expresado en (retzales)
¢ O i
Flujos de efectivo por actividades de operacidn: 1 peraciones

Uilidad neta 268,077 Multicaja, 8.A. (la “Compafiia™) fue constituida bajo Ins leyes de la Repiblica de

Partidas de conciliacidn entre la utilidsd neta y ¢l Guaternaln el 4 de noviembre de 1991 por tempo indefinido. Su principal actividad
efectivo neto provisto por actividades de operacidn: consiste en 1a administracidn por cuenta ajena de valores hipotecarios y otras actividades
Depreciaciones 60,176 previstas en la ley del Institwto de Fomento de Hipotecas Ascguradas,

328,283
) ) 2 R de Politicas S de C
Cambios en activos y pasivos: 5 »  Reconocimicnto de Ingresos
Flujos de eﬂ_azll:-!u usaitos m aumento de actives Lk s por rendimiento ds ckdalas hipotesaiies y 1ok b e
yveducelin do pasivos (350 s¢ reconocen como tales en el momento en que se cobrin ¥ no coando se
Sch M“M‘m Iaenia 24,161) devengan, Jo cual, aunque difier de las normas intemacionales de informacidn
Impuesio sol Fenta por pagar — financiera, es una prictica contable observada por las entidades financicrus del
(24.511) pais.

Flujos de efectivo provisios par reduccién de activos Los ingresos por rendimiento de cédulas corresponden  bos intereses ganados por
y aumento de pasivos: |25 cédulas hipotecarias propias asi como a la participacidn sobre el rendimiento
Cuentas por cobrar 143,193 de cédulas que es percibida por la Compafiia como entidad responsable de la
Gastos pagados por anticipado ]3;;;‘: administracién de la cantera de cédulas hipotecarias de terceros.

Cucnitas por pagar y gasios yrmtms i i
Criditos difortaos | V2 _wam Si el deudor se a €0 gk e i cootas, s tiene cl convenio de cobrar
= intereses mmplcmd ok sabitiy [l to invertido. Parte de los ingresos
Efective neto provisto por actividades de operacitn percibidos por este conceplo se mm‘hlycn a Iou Imodm de cédulas
hipatecarina con base en una tasa i i
Flujos de efective por actividades de inversidn:

Adquisiciones de activos fijos
Aumento neto por inversiones en cédulas hipofecarias
Efectivo neto usado en actividades de inversidn

Flujos de efective por actividades de
Disminucitn neta en sobregiros bancarios
Apartes de capital recibidos
Préstumos recibidos
Pago de préstamaos
Dividendos pagades
Efectivo nefo provisio por actividades de financlamicnio

Aumento neto en el efective
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del abo

Véanse notas que acompafian a los estades financieros.

7.7
(134885
(142,662)

(4,142)
379,000
2,200,000

(2,293,395)
145,380
136,083

652,079
433,474
1,085,553

In

per
la Compafia en funcitn de los montos y rendimientos adnumsrm!ns por cuenta

ajena durante ¢l periodo. En el mes de julio d.e 2002 la administracidn de la
Compafia decidié que los int rados 8 Jos deud

«l straso en el pago de sus cuotas, serian distribuidos tnicamente a los mwdwu
d= cédulas lupo!ecmas deslgudos por cl Conzgjo dc Adminisiracién de acuerdo
en cada cas0.

b Inversiones
Debido a la naturaleza de las inversiones que ba Compafifa posee, s¢ les clasifica
comd para retener hasta su vencimiento, ¥ por lo tanto se regisiran al costo de
adguisicidn ¥ se les ajusta a valor de mercado sélo en ¢l caso que hubicra un
indicative de deterioro En las i i

que se adquicren con un

descuento que rep un al i de la inversidn, el
ingreso se reconoce en el momento de la liquidacidn total o negociacitn de In
ebdula hipotecaria.

€ Maohiliario v Equipo
El mobiliario ¥ equipo se registra al costo de adquisicidn y se deprecia por el
método de linea recta wilizando las 1asas méximas permitidas por las autoridades
fiscales.
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Multicaja, 5, A, Multieaja, 5. A
Notas a los Estados Financieros Notas a los Estados Financieros
d Indemnizaciones
De acuerdo con las leyes Isborales de Guatemala, los patronos tiesien 1a 3 Cuentas por Cobrar )
obhg“,ﬁn de P\IW a “, cmple:dm ¥ trabajadores, en caso de despido El detalle de esta cuenta al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
al sueldo de un mes por cadn afo
m;;lndr:Jn su scrvicio, o a sus beneficiarios en caso de muerte, conforme bo 5
establecido por el articulo 85 inciso a) del Cédigo de Te . . . A
La Compafila tiene la politica de no registrar u:nupmm:m: cubrir ¢l pago de ﬂ:'gpl‘z m:::d:‘a:m(];wumm fa) Z.glz};ﬁ?
ndemnizaciones, sino que el gasto por concepto de indemnizacidn se ey ; qui X
bos resultados en ¢l momento de su pago. Easirn en Cucnias porhqun_hl
Impuestos y contribuciones
e Deterioro de Activos Préstamos y anticipos a empleados
El valor de _lm activos de la Compafiis s¢ revisa a la fecha del balance para O
delerminar 5 hay indicatives de deterioro, Si dicho indicativo existe se estima el
valor recuperable del activo. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando e
valor neto en libros del activo excede su valor de recuperacitn. La
administracién de la Compafiia no estima que el deterioro del valor en libros de &) La cuenta de anticipos a i «en valores hi a efectivo.
los activos haya tomado hugar, por o tanto no se contabilizd ninguna péedida por otorgado principalmente a CENVISA por un monto de Q797 775 anticipos para
deterioro compra de cédulas hipotecarias individuabes al Sr. Carlos Cruz por Q324,289 y
Amndeus, S.A. por 1,368,595, que serd reintegrado a través del descuento de
r Estimaciones Contahles cédulas hipotecarias.
La Compafiis efectut ciertas
mrunrmr sobre log In ,gw[.;m de activos b) Corresponde a antici p\?:dm idos 8 CITCCO, S.A. para el proyecto de desamollo
en | "1. aAc IF-W! X punm e Software los :uub:u:K i 2:' q?md.mmdcl.qmdu
nammas i e infbih i Los res |.a mluwm
diferir de estas estimaciones. <) La cuenta par cobrar a Iarpu ]ﬂmw Wnﬂe u efectivo otorgado a Tnmbl]una
Visién, §. A., que serd a través del d de cidulas
E thldalu Em sunlo et amparado con un contralo de anticipe de compra de cédulas
Se reconoce una provision cn el balance de situacidn cuando 1o Compafia tiene T ! con garantia hip ia, el cual venceri ¢l 5 de sbril del afio
una obligacién legal o implicita como resultado de acontecimientos pasados y ca 2005.
probable que tengan que wiilizar recursos que incorporen beneficios econdmicos
para cancelar tal obligacitn. 4 Inversiones
El detalle de esta cuenta al 31 de diciembre de 2004 e ¢l siguiente:
b Transacciones en Moneda Extranjera
Las mi_am en moneda extranjera se contabilizan & su equivalente en 2
qm!ﬁ u:lhun_du la lasa e ::uan'P vigente en el momento en que se realiza la Fideicomiso de Inversidn para la Vivienda Multicajs 1,098,722
operacion,  El llll'ﬂilKjlﬂ de cambio, s existiern alguno, que resulta entre el Cédulas Hipotecarias Pinares del Norte 4,294,544
momenla en que se registra la operacidn y la fecha de su cancelacién o la fecha Cédulas Hipotecarias Las lusiones de las Américas 362,629
el cierre contable se registra contra los resultados del gjercicio. Cédulss Hipotecarias Agua Samia Masia 1382
3 33877
i Activos y Pasivos en Moneda Extranjera 3 i o
: . M 3
Los actives y pasivos en maneda extranjera se presentan a su valor equivalente e e 3 ﬂ:?i’:
en qucltzn]ﬁ utilizando el tipo de cambio que estaba vigente en e mercado —
bancario de divisss al final del afio (véase nota 18).
7 &
Multicajs, 5 A. Multicaja, 5. A.
Notas a los Estados Financieros Notas a los Estados Financieros
a) Con fecha 28 de febrero de 2002 se suseribid el contrato de fideicomiso de
administracién ¢ inversién de carhcter shierto denominado “Fideicomiso de 7 Préstamos Bancarios a Largo Plazo
Inversidn para la Vivienda Multicaja™ entre Banco del Cafg, S.A. como fiduciario y El dotalle de esta cuenta al 31 de diciembre de 2004 s ¢] siguiente
Multicaja, S. A. como fideicomitente principal, con un plazo de 25 afios. Q
b  El parimons St oo o de Crédito fiduciario contratado con Financiera San Miguel, 5.A. con
Ceédulas Hipotecarias Pinares ,ﬁcl Nort y Lo siones de a8 Amércas proiadad incrds de 9.75% anial, amotizaconee semesrales de Q440004
de Multicaja, 5. A, por Q1,052,222 y un aporte en efectivo por (46,500, partir del segunde semestre del 2005 y vencimiento en noviembre
Las i & Sdulas b ias d de interé lam et de 2007. 2,200,000
ot g ol i ot com B il . o o o
urbanizaciones Pinares del Norte, Nusiones de las Américas y Agua Santa Marfa. original de USS ﬁD.Dm._;r n_lda actual de USS11,000, interés del
9% anual, con amortizaciones mensusales de USSLEET ¥
5 Mobiliario ¥ Equipo, Neto vencimiento en enero de 2006, __ BS612
El detalle de esta cuenta al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente: . 2AA5p1
Menos: Porcidn corriente 525,612
Q 1,760,000
Mobiliario y equipo 135,408 8 Capital
Software 204,874 . i )
Equipo de compatacidn 210,065 El detalle de esta cuenta al 31 de diciembre de 2004 es ¢ siguiente:
Vehiculos 62,329 Q
Orros activos _ Los
) [ 7 Capital sutorizado:
(=) Depreciacidn acumulagh 502, 466) ceiones comunes
— 201301 Acciones preferentes
6  Cuentas por Pagar y Gastos Acumulados Capital suserito:
E1 detalle de cstu cucnta al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente: Mccioocs piammct
Acciones preferenies
Q .
Capital pagado:
Cuotas por reintegrar a tenedores de cédulas hipotecarias 1,150,822 Acciones comuncs
Intereses complementarios por reintegrar a tenedores Acciones preferentes
de eédulas hipotecarins 5622
Seguros por pagar 341,440
Impuesto Unico sobre Inmucbles 210,859
Fianzas por pagar 159,389 a)  Elcapital autorizado estd formado por 1,000,000 de scciones (750,000 preferentes y
Provisiones laborales 52,376 250,000 comunes) de Q1K cada una. Al 31 de diciembre de 2004 se encuentran
Cuotas de div por reintegrar a i suscritas ¥ pagadas 24,500 acciones comunes y 20,060 acciones preferentes.
preferentes. 33480
Impuestos y contribuciones 13,703 b) Con fecha 18 de marzo de 2002 se inscribié en el Registro del Mercado de Valores
Cuentas por liquidar 9,513 ¥ Mercancias la oferta piblica bursatil de valores denominados: “Acciones

Cuotas de dividendos por reintegrar 3 sccionistas

comunes

2, 333372

Preferentes Multicaja™ par un monto de 35,000,000, La administracién efectud las
gestiones comespondientes para que esta. emisidn sea negociada exclusivamente en

In Bolsa de Valores Macional, S.A. Estas acciones preferentes

tienen un valar

nominal de Q100 cada una y devengan un dividendo minimo fijado por el Consejo

de Administracidn en el momento de su emisién.

10
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Notas a los Estados Financieros

9

Dividendos por Pagar
En la emisién de acciomes preferentes se indica que la Compafifa tiene la obligacin de
pagar um dividendo trimestral,

Al 31 de diciembre del 2004 la Compafia pagé dividendos del periodo terminado el 30
de junio de 2004 por valor de Q145380 estando pendientes de pago bos dividendos
correspondientes al 31 de diciembre de 2004 por un monto de un Q207,240,

reintegrd a bos accioni i la porcidn del dividendo
preferente que va habda sido cubterto por ellos en el momento de la negociacitn de bos
tuslos de sccion correspondientes,

Reserva Legal

De acuerdo con los articubos Nos, 36 y 37 del Cédigo de Comercio de Guatemala, 1oda
soclodad deberd separar anualmente el cinco por ciento (5%) de las utilidades netas de
cada ejercicio para formar I reserva legal. Esta no pods ser distribuida en forma alguna
entre bos accionistas sino hasta la liquidacién de s sociedad.  Sin embargo, podrd
eapitalizarse cuando exceda del quinee por ciento (15%) del capital pagado al cieme del
gjercicio inmediato anterior, sin perjuicio de seguir reservando el cinco por chento (5%)
anual mencionado anteriormente

Cuentas de Orden  [17] I

El saldo de esta cuenta 'GWMI" de eapital de la cartern de cédulas
hipotecarias ajenas que adminisira Mullicaj, S.A. por cuenta de los tenedores de dichos
documentos.

CGastos Generales y de Administraciin

El detalle de esta cuenta por €l periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de
2004 es ¢l siguienie:

Mulsicaja, 5. A.
Notas a los Estados Financieros
Q
Vienen 1,480,873

Comeo y courier
Combustibles
Parqueos
Cursos y seminarios
Diversos

13 Otros Ingresos netos de (Otros Gastos)

El detalle de esta cuenta por ¢l perfodo de seis meses terminados el 31 de diciembre de
2004 e ol siguienle;

Ingresos:
‘Cartas de pago
Comisiones por cancelacién anticipada de cédulas hipotecarias
Ingresos por honorarios de escrituracion
Cuota cheques rechazades
Diferencial en mvu:m de flanzas y seguros
Diversos

Gastos:
Pérdida por diferencial cambiario

versos

Q 14  Impuesto sobre la Renta
Honorarios por servicios recibidos 406,898 Las declaraciones del impuesto sobre la renta por los ejercicics terminados del 30 de
Bomificaciones 204,185 jumio de 2001 2 2004 y el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2004,
Sueldos 243,961 esthn sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales,
Prestaciones laborales y ofros gastos de personal 136,558 ! = i
Ciastos de computaciin 91,872 La mayor parte de los ingresos de operacion s consideran como rTentas exeitas del
Asrendamiento de oficinns (mota 16) 71280 (4 impuesto sobre la renta con base en lo establecido por ¢ Decrcto No. 1448 “Ley del
Diepreciacicnes. ﬁﬂ‘l?ﬁ = Fomento de Hipotecas Ascguradas (FHA)" ¥ ¢ Decreto No. 120-96 “Ley de Vivienda y
Agua, luz y teléfona 49,282 Asentamientos Humanos™,
e A Dirpoire 36,276 Debido a que el 1 de julio de 2004 entrd en vigencia el decreto 18-04 del Congreso de I
Impuesios.y coutribuciones 30,545 Repiiblica, mediante e cual se estableci6 como tnico periodo fiscal €l aflo calendario,
Papojcria y fijes ; 5402 Multicaja, S.A.. cambié su periodo contable, siendo a partir de esa fecha, del 1 de encro
‘LaEpaoh - crigvek o hcion 11300 al 31 de diciembre de cada afio y se acagié al régimen de pago del impucsto sobre la
Cnard do oprcaciacicn 7869 renta del 5% sobre los ingresos brtos, por bo que el gasto de Impuesto sobre la Renta
Reparaciones y mantenimiento 7.720 pagado en ol periodo de seis meses terminada € 31 de diciembre de 2004 ascendit a
Cuotas ¥ suscripeiones 6,945 QF.300,
Van 1,480,873
[+
n
Multicaja, . A. Multicaja, 5. A.
Notas a los Estados Financieros Notas a los Estados Financieros
Riesgo de Contraparte
]5 E:;:::::::::t:;ﬁu los estados financieros s¢ obtuvo de los registros suxiliares Es el riesgo de que una incumpla en la liquidscidn de i de
llevades pot ln Compaia, ya que los libros oficiales se encuentran en proceso de campra 0 venta de titulos valores u otros instrumentos por parte de otros participantes de
izach los mercados de valores,
sctualizacién
La imi idn ha ido Hmites de que en cada
16" Compromisas momento, el monto miximo de exposicidn neta 3 transacciones por liquidar que el
a) En el mes de mayo de 2001 Multicaja, S. A. suscribié un contrato para obtener Compalis pucds 1enr con wm coutmpurte, Bl Comsjo d¢ Adncnistracia &
Bervicios peofosionsles sobre Varkos tbajte: selaciol on 4l dumanly. de respansable de identificar & aquellas contraparies mepuhlﬂ. I.uurnda en cuenta la
sistemas de acreedores y servicios de Lmnmel para acreedores y deudores, asi como i de carli reapeiia del v ‘sl Ghiks,
w1 acindy Tacidn slof sl el sodteraro peopio, de indi b g capacidad y disposicie par cumplis » cabalidad en e fter,
Por este contrato, la Compafiia se obliga a realizar un pago inicial de US52,075 con
In aceptacion de la propuesta, veintitrés pagos mensuales de US$1,200 cada uno y Riesgo de Mereado
un pago final de USS 875, Adicionalmente, par el servicio de administracidn del Es ¢l riesgo de que el valor de un activo financiero del Compafiia se reduzca por causa
sistema se pagarin USS 500 mensuales, sujeto a revisién cada dos meses. de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en Jos precios
. 08 y otras variables fi i asi como In reaccidn de bos panticipantes de los
b) La Compafiia ha celebrado dos contraios de ento pars l wo de )m]o?des mercados de valores a eventos politicos y econémicos.
comerciales en donde se encuentran ublcadas sus oficinas centrales ¥ s agencia de
cobros, conforme las condiciones que en dichos documentos se estipulan, El Conscjo de idn dispone el i con limites por instrumento
habiéndose pagado durante €| periodo de seis meses terminados el 31 de diciembre financiero, limites respecto del monto mixime de pérdida para el cicrre de las posiciones
de 2004 por este concepto, la suma de ) 71,280, ¥ In proteccién del capital por medio de manejo del riesgo de tasa de interés ¥
de proteceid ial rmun 1 £l cambiario,
17 Instrumentos Finlm-iltpgl'. I WIRENIENECH (0 Pratore e 1“7’ i A nesgo
Valar Razonable I\ |.|"-’LI' =1l

Dehido a la maturaleza de coro plazo ze ciertos instrumentos financicros,
administracién de la Compaflia es de la opinida que el valor en libros es comparable al
valor razonable estimado, Esios instrumentos financieros incluyen efectivo, inversiones,
cuentas por cobrar, préstamos bancarios ¥ cuentas por pagar.

Los valores razonables estimados que s¢ presentan son de naturaleza subjetiva, y no
necesariamente un indicativo de las cantidades que la compaiin podrin realizar en un
mercado cambinrio corriente. Todos los instramentos no financieros estin excluidos de
la divulgacion de valor razonable.

Riesgo de Cridito

Es ¢l riesgo de que ¢l deudor o emisor de un activo financiero propicdad de la Compadiia
o cumpla, completamenite y & tiempo, con cualquier pago que debia hacer al Compaia
de conformidad con los términos ¥ condiciopes pactados al momento en que el
Compafia adquinid el active financiero respectivo.

Para mitigar ¢l ricsgo de crédito, el Conscjo de Adminisiracidn evalia y aprucba
prevismente cada compromiso que involucre un ricsgo de crédito para ¢ Compadia y
monitorea peribdicamente la condicidn financiers de los deudores o emisores
Tespectivos.

A pesar de que ¢ el (‘.cmpaMJ estd expuesta & pé!dnhs relacionadas con créditos en el
«caso de la no porln nnsr.mpﬂaque
Ia contraparie incumpla con ignci debido lifeach

Riesgo de Liquidez y Fina f\ﬁ 3

Consiste en ¢l riesgo de que el Compaiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por cawsa, entre otrod, de un reliro inesperado de fondos aportados por acreedores o
clientes, el deterioro de Ia calidad de |2 cenera de préstamaos, Ia reduccidn en ¢l valor de
las inversiones, la excesiva concentracibn de pasivos en una fuente en particular, &
desealee entre actives y pasives, la falu de liquidez de los activos, o el financiamiento
de activos a largo plazo con pasivos a cono plazo,

Las politicas de administracién de riesgo establecen un limite de liquidez que determina
la porcidn de los activos dd l'_‘ompaﬂ.u que deben mantenerse en instrumentos de alta
liquidez, lmites d i limites de i y limites
de duracidn.

Riesgo de Tasa de Interés

El riesgo de interés es el riesgo de que ol valor de un instrumento financiero pueda
Muctnar significativamente como resuliado de cambios en las tasas de interés en ol
mercado. Para reducir la exposiciin al ricsgo de tasa de interés, la Compaflin s¢ nscgur
que las transacciones de activos ¥ pasivos se contraten bajo condiciones similares y con
un masgen que provea al Compadifa un adecuado retomo, Los detalles referentes a las
tneas de interés aplicables a los instrumentos financieros se revelan en sus respectivas
noias 3 bos estados financieros.
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Notas a los Estados Financieros

18 Unidad Monetaria

La moneda de curso legal en Guatemala es €l Quetzal, identificsda eon ¢l simbelo Q. en
los estados financien

Al 31d mbre de 2004 el tipe de cambio de referencia del Banco de Guatemala v
del mercado bancario de divisas estaba alrededor de Q7.76 = US$1.00.

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




18

icaja, s.a.

Mult

-

ACTUALIZACION
BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS COMPRATIVOS

€26'978°'T L0S'0L¥9

0v8'S6T 000°0S€‘T

€81'G0.L 8¢v'T20‘S

veL'2ov'E 060°T8T 'V

€15'88Y 10.°2€2

7¥9'6.9°'C TI8'796'8

opelipny [eay  UQId28Aold
00¢ olungc

6T9'S8E'T 6.0°6TS'E
0vZ 68T 000°'0£9
6.€°920°'T 2zsoty'y
0€°096°C Zr0'LTE'E
G2y 0ST 960°TS¢

¥8£°9€8°¢ 8919/
opelipny [eay  U0I228A0.d

€00c¢ olunr

08v'8tS 8G5'8G1
099°VTT 00006
802'8€S TOECT6
2€2'0LL'T L¥S'9€S'C
920'8TT 6.7'SPT
YIv'06T'C 69€°€0E’'S
opelipny [eay  UQId28A0.d
¢00¢ owung

seplua1ay sapepl|iIn
S91UB18)81d SOUOIIIY OWIUJ\ OJUSIWIPUSY
1AeIadns (10Y3pP) opelNsay

sosalbg
sosalbg

$0199)y S0salbu] sou10

sosalbuj

sopelinsay ap sopels3y
seJaloueuld sauoiddakold

‘©'s ‘elearynn

S.H.A
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas
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ACTUALIZACION
PROYECCIONES FINANCIERAS COMPARATIVO

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Balance General

ACTIVO
Activo circulante
Caja y bancos
Cuentas por cobrar
Cartera de cédulas
Anticipos
Mobiliario y equipo, neto
Otros activos

TOTAL ACTIVO

PASIVO
Préstamos Bancarios a Corto Plazo
Cuentas por pagar
Dividendos Acciones Preferentes por Pagar
ISR por Pagar
Créditos Diferidos
TOTAL PASIVO CIRCULANTE
Préstamos Bancarios a Largo Plazo
TOTAL PASIVO

CAPITAL
Capital Autorizado
Capital Pagado Acciones Preferentes 1
Capital Pagado Acciones Preferentes 2
Capital Pagado Acciones Comunes
TOTAL CAPITAL PAGADO
Aportes por Capitalizar
Utilidades no distribuidas
TOTAL CAPITAL
PASIVO MAS CAPITAL

CUENTAS DE ORDEN
Cartera Total en Administracion

Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas

Junio 2002

Proyecciéon

1,672,618

13,850,839

15,523,457

630,000

630,000

630,000

100,000,000
5,250,000

9,184,900
14,434,900

458,558
14,893,458
15,523,458

121,355,306
135,206,145

Real Auditado

4,351,633
406,059
4,108,033
853,014
280,527
31,200

10,030,466

3,000,000
2,342,363
114,660
6,202
1,255

5,464,480

5,464,480

100,000,000
1,572,000

2,444,300
4,016,300

1,206
548,480
4,565,986
10,030,466

81,078,642
85,186,675

S.H.A

Junio 2003

Proyeccion

1,928,731

32,375,248

34,303,979

1,350,000

1,350,000

1,350,000

100,000,000
11,250,000

18,184,900
29,434,900

3,519,079
32,953,979
34,303,979

158,333,320
190,708,568

Real Auditado

411,978
646,951
6,571,616
3,613,687
387,695
15,612

11,647,539

3,158,632
2,473,949
189,240
187,131
6,008,952
230,462

6,239,414

100,000,000
1,577,000

2,445,400
4,022,400

106
1,385,619
5,408,125
11,647,539

76,665,365
83,236,981

19

Junio 2004

Proyeccion

1,307,487

49,417,920

50,725,407

2,070,000

2,070,000

2,070,000

100,000,000
17,250,000

24,934,900
42,184,900

6,470,507
48,655,407
50,725,407

196,490,240
245,908,160

Real Auditado

433,474
1,057,053
5,682,596
3,364,395

253,701

5,826

10,797,045

2,358,632
2,208,153
243,300
24,161
17,495
4,851,741
20,375

4,872,116

100,000,000
1,632,000

2,445,900
4,077,900

106
1,846,923
5,924,929
10,797,045

75,484,702
81,167,298




indices Financieros
Informe de la Auditoria Externa

A. Liquidez

Razén Corriente
Activos Corrientes

Pasivos a Corto Plazo

Rotacion de Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar
Ventas

B. Endeudamiento

Razén de Endeudamiento
Pasivo Total
Activo Total

Razon Pasivo Capital
Pasivo Total
Capital Contable

Rotacion de Inventarios
Ventas
Inventarios

Cobertura
Utilidad Neta
Gastos Financieros

C. Rentabilidad

Rendimiento Sobre Capital
Utilidad Neta
Capital pagado

Margen sobre Ingresos

Utilidad Neta
Ingresos

Margen Operativo Sobre Ingresos

Utilidades Operativas

Ingresos

Inmovilizacién de la Inversion

Activo Total - Activo No Circulante

Activo Total

Multicaja, s.a.

ACTUALIZACION ANEXO 4
INDICES FINANCIEROS HISTORICOS

Multicaja, s.a.

2004

9,763,274
4,851,741
2.01

4,872,116
10,797,045
45.12

4,872,116
5,924,929
82%

657,161
329,251
2.00

657,161
4,077,900
16.12%

657,161
3,679,644
17.86%

526,346
3,679,644
14.30%

9,763,274
10,797,045
0.9043

20

Debido a que las Cédulas
Hipotecarias Aseguradas son
de alta liquidez para Multicaja,
porque constantemente se
estan comprando y vendiendo,
la inversion en las cédulas,
para los célculos de las
razones financieras, se les
ubica dentro de los Activos
Circulantes.

2002 2003
8,878,739 10,464,232
5,464,480 6,008,952
1.62 1.74

NO APLICA
5,464,480 6,239,414
10,030,466 11,647,539
54.48 53.57
5,464,480 6,239,414
4,565,986 5,408,125
120% 115%
NO APLICA
538,208 1,026,379
4555 388,502
118.16 2.64
538,208 1,026,379
4,016,300 4,022,400
13.40%  25.52%
538,208 1,026,379
2,190,414 3,836,384
2457%  26.75%
426,384 1,279,478
2,190,414 3,836,384
19.47%  33.35%
8,878,739 10,464,232
10,030,466 11,647,539
0.8852 0.8984
S.H.A
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ANEXO DE ACTUALIZACIONES

Actualizacion de la informacion financiera de la entidad y modificaciones al Prospecto de
Emision de Acciones

1.3.4

1.5.

1.6.

1.7.

1.10.

1.12.

Importe neto del volumen anual de negocios durante los ultimos tres ejercicios:
Hasta el mes de Diciembre del afio dos mil cinco (2005), el monto total de Emisiones de
Cédulas ha sido de ciento treinta y un millones (Q131,000,000.00) y el saldo de la cartera
administrada es de setenta y siete millones quinientos mil (Q77,500,000) quetzales,
aproximadamente.

Estructura del Capital:

El capital autorizado de la entidad es de cien millones de quetzales el cual esta dividido en
25% en acciones comunes y 75% en acciones preferentes. El capital suscrito no pagado es de
Q5,799,100.00 y el capital pagado al 31 de Diciembre del 2004, es de Q4,476,900.00.-

Compromisos de ampliacion de capital:

El Consejo de Administracién de la entidad ha hecho llamamientos de capital representado en
acciones comunes por la cantidad de Q8,250,000.00 de los cuales ya estd pagada la cantidad
de Q2,450,900.00. Existen acciones preferentes por un monto de Q2,026,000.00 que han sido
colocadas a través de ésta oferta publica.

Acciones emitidas y en circulacion:
Actualmente el capital pagado y suscrito esta integrado de la siguiente forma:

TIPO DE ACCION | AUTORIZADO NO SUSCRITAS | SUSCRITAS NO PAGADAS
PAGADAS

COMUN Q25,000,000 Q16,750,000 Q5,799,100 Q2,450,900

PREFERENTE Q75,000,000 Q72,974,000 Qo Q2,026,000

TOTALES Q100,000,000 Q89,724,000 Q5,799,100 Q4,476,900

Las acciones comunes suscritas no pagadas, fueron suscritas en asamblea general
totalitaria el 23 de septiembre del afio mil novecientos noventa y ocho. Las cuales
seran pagadas de acuerdo a los llamamientos que realice el Consejo de
Administracion de la entidad, de acuerdo a resoluciébn del Consejo de
Administracion del 12 de febrero del 2003.

Accionistas de la Socliedad:

La compafia ha emitido veintisiete (27) titulos de acciones comunes nominativos y se han
emitido quince (15) titulos de acciones al portador de las acciones preferentes. En la Ultima
sesion ordinaria asistieron nueve personas que representaron el 100% de las acciones
comunes emitidas.

Estructura de Organizacion de la sociedad y Directorio de Administracion y
Ejecutivos:

La organizacion de la sociedad esta estructurada por medio de un Consejo de Administracion,
y con la participacién de ejecutivos encargados de las diferentes areas operativas de la
misma.



AdMulticaja, s.a.

CONSEJO DE ADMINISTRACION: desde 2005 a la fecha

Cargos
Presidente
Vicepresidente
Secretario
Tesorero
Vocal

Vocal

Vocal

Vocal Suplente
Vocal Suplente
Vocal Suplente

Nombres

Lic. Héctor Humberto Quezada Castro.
Sr. Héctor Mario Barrios Celada
Ing. Enrique Batres Carrillo

Ing. Guillermo Contreras Barrios
Ing. Ricardo Cruz Pellecer

Arg. Roberto Bianchi Milla

Lic. Roberto Antonio Barrios Batres
Ing. Richard Alan Cruz Turner

Ing. Lionel Toriello Najera

Lic. Carlos Roberto Quezada Castro

PRINCIPALES EJECUTIVOS, ENCARGADOS DE SU OPERACION:

Area Financiera Lic. Héctor Humberto Quezada Castro

Area de Créditos y Cobros Sr. Enrigue Boch Galindo

Area Administrativa Sr. Héctor Rolando Cébar y Cébar

Area Contable y Operaciones Sr. Rudy Mazariegos

Area Tecnologia de Informacion Ing. Jorge Mario Casasola Salguero.

Area de Caja Sr. Raul Antonio Moran Gonzalez

Area de Negocios Ing. Guillermo Roberto Contreras Barrios

Area Legal Lic. Macelo Ovalle Porras

Asesoria Financiera Lic. Julio Vielman Pineda

Auditoria Externa Lic. Hugo Arévalo Pérez, Arévalo Pérez, Iralda y

Asociados, S.C. PKF Guatemala
Lic. Rodolfo Alegria Torufio, Lic. Carlos Fuentes-
Pieruccini y Lic. David Coffey Aparicio

Asesoria Legal Externa

1.16. Dividendos:
La entidad durante los cinco afios y medio anteriores no ha distribuido dividendos de ninguna
naturaleza a sus accionistas comunes. Unicamente ha repartido puntualmente los dividendos
a los accionistas preferentes.

3.9. Proyectos de expansion y desarrollo:
Implementacion del Departamento Legal Interno para mejorar tanto el tramite Notarial de
Inscripcién de las Hipotecas como para la procuracion y seguimiento de las ejecuciones
Judiciales de las hipotecas.

En Noviembre de 2005 fue aprobada la minuta a utilizar en el mecéanica de “Construccion en
Lote Propio” (CLP), tanto por el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas “FHA” como
por Fianzas Universales, s.a.

S.H.A
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56 Informe del 6rgano de administracion: A Diciembre del 2005:

AAMulticaja, s.a.

SENORES ACCIONISTAS:

Es para la administraciin un honor presentarkes ks resulindos obtenidos durante ef afio fiscal 2005,
el gual se muestra en los estados financieros adjuntos.

Es evidente, que el crecmiento del saldo de la cartera administrada y por lo tanto e resultado
financiero estin directamente relacionados a ks politicas macroncondmicas establecidas por las

¥
directamente & | participacidn que tengamos en el mevcado de generackin de ruevas obdulas
hipatecarias y de la cantidad de constructones 4 kos cuales atendamos en el mercada primaric.
Examinando las variables que afectan b economia, o nivel de empleo y la Bguider del sistema
financiers nacional, dervadas o los comnios y politicas macroecondmicas establecidas por ef
i encontrs las siguientes:

Cmdmtmwhwm&mp«m&um&ﬁnamma ol
Goblerno en mayo del aflo 2004 femd el Tratado de Libre Comerdo de Centroamdérica-Estados
Uridos {EEUL), al cual se adhind Repdblica Dominicana en agosto de 2004, y se tenia previsto que
entrars en vigencia el 1 de enero del 2006.

El banco de Guatemala e su 4n de la Politica ¥ a
noviembre de 20057 ndica que:

E peincpal ofyethve o Tiaac, en ooy ae Fondo Monetano fntermaccndl ~FMT;, e
sustancisimente is

sdiminar toghs s arncsles j rechor barreras no arancelxriss entre K

Dot mismbros, s LS

Do acuerdo con of FML, los padses ¥ Repotica esperanin obtener,

T OUUS, 0 Tkor ATESC 3 R M MOrace o exportackk, e miyor inversin
decta p un o civersas relacioactes con o

comensio it inverstin,

Es importaniy enfattar que, s bien e inflacidn tiene un e

sendh gue o piyetvo fdamental del Banco Centrad &5 lr estabiiciad o of el general o
Mmem-wmmm*MamwaWes

00 de poitica w}
desacaberackly de in referidl wanialie, De ests muners, s contribuye ¥ crear un amisente de
cernCLmOn  conince que m-mdwwwmnmn
penrar s, ¥ venestar. ¥

ah(mdemhﬁwnd'ﬂ.cml‘unm&

debido a que hay requerimientos

ha
ﬁw&mﬂmmthmm.wd&Mmmmuﬁn
entrade e vigencia de este Tratndo en El Salvador antes que en

i ha establecklc i “Politica Monetaria, Cambiaria y

mdelaswesem
*. afectacy por e forments el Stan, b cun ocasiond lr escases de
agrioles v s inferrupcide femponsd de by distbocidn de los provicios, b que
o gt e en LOJ puntos porcontubles, A Quit sungue S et

A&Multicaja, s.a.

paCaiTee o afoced acversaments lss expectatvas de s agentes econdmicos
m&um*kmm
D convprmiciadt e Ingresos ¥ Egresos aprobact por of
de b Aepublcs, o Ao fiscll pars 2006 podkls scaniw 1 L5% del Procuer
mm dor guet e pevesang s ko estuermos e as podbeas
Ticad y monotana, por meda o G o Trati Bancs de Glaatermals — e Finanizas
m@u&&mhmmkmtwmmym
ol con Sus lgetvas

de paitica
MmmdeMMWHWMwﬁmw

AT,
zwr'mnnmﬂsﬂnu-rmm " !mmw

L Eminicn Monwtaria
mdmmmmnmmhmamm
0%

...,.r

mm wému&mmMmmm
mmﬂ(ﬂrmhmﬁmﬂﬁﬂ
Low Madios de

Page
o i estimacidn def crociento o i aciie econdmicl, oo & mets de iniacid
J con i vebokiad de cheutsedn o dinern, S ST que s medias o pago foedes (M2)
erpewrn ontre 13% y 15%, en fdwnincs interanusles.

i Crédito Bancario al Sector Privado
Consistente con of crocmiento de s medos de pagn, € espera gue o croients o oo
buancanis totsl of sector privacky alcance entre (5% 15, e thmsings interanusies.
E Encuje bancario
e de encle o e ME%.7
Por lo tanto podemos concluir que:

1. s metas filadas por ks Junta Monetara han tenido dos grandes desfases los cuales son: En
&l crecimiento del eédito al sector privade se rebasé of porcentaje establecido en la meta
del 2005 que se situaba entre of 11.5% y 13.5 % legando al 21.3% a neviembre def 2005
¥ la tnsa de inflacidn también sobre pasd & meta entre 4% y 6%, lleganda o 9.25% anual,

2. Adiionalmente, Las remesas familiares recibicas durante el afio 2005, se stan alrededor de
2,940 millones de dblanes y Ias provecciones para o aflo 2006 son almdedor de 3,119
millanes de détares.

mm—mummmmw
. mamummsmumm«mwrm

Pigina 1 de 5 Pigina 2de 5
.
A@Multicaja, s.a.
Panamd, Scotishark en a compea, o adauisicidn de bancos existentes,
om0 consecuencia la reducciin de su nimero (Industrial-Occidents), originando, en los
mis grandes, agresivas de para obtener un incremento de su
participacin en e mercado fnanciero nacional y regional, los costos de los
oiditos, de ks depdsitos y de &n una
enttre los bancos exstentes.

. La necesidad de colocackin de liquides del sktema Bancario ha redundada en la stencidn
privilegiada & ks constructones de vivienda que producen los cuales s
wven beneficlados con tasas de Interds sumamente para su capital de trabajo, danda

consecuencia una mayor presin de los bancos a que e constructor ke
cidulas de los proyectos que ellos financian, una reduccin en L asignaciin de

ASPECTOS INTERNOS

La tasa de intenés actuaiments apicada a las cédulas que administramos estd determinada por e

wqupﬂ:ﬂzdmﬁaﬂ:mmmewmmnmmﬂm

segurn de vida del emisor, sequr de tememoto v 3 hipoteca de b vivienda en primer lugar. Las

@535 de interis de las emisiones actuales estin alededor del 10 % anual calculads sobre saldos, la

umemummamﬂmmmmunmw
én del mercada de cidut

Ante la politica econdmica establecida para & 2005, podemas conculr gue nuestra empresa se verd
de

impedida a tener un crecimiento por kos medios tradiconales de adquisicidn de cidulas

hipotecarias por la venta de fabricadas en serie, puesto que el cridio puente

otorgado por |a banca a los constructones de vivienda en serie, seguird estando al
que estos proyectos

Por o tanto & de la carter de cbdulas o ha estado a ka altura

mmwmdaﬁnmsmhmmSMﬂmmmmm

actuales.

Para afrontar esta dficultad de crecimiento, en el volumen de obdulas adminstradas; confuntaments
con ol FHA y b afianzadora Flanzas Universales, 5.A., nos dimes a | tares de actualizar el sisterna de

wmm[m},mumamwammiwi.mqmu
atender el menado de construccdn de vivienda que estaba desatordido, Lamentablemertte este

hipotecaria recierntemente

manaio del sistema. El atender este nicho de mercado, contrbuind significativamente a los resultadas.
del afio 2006,

Dada la demanda estimada de construcodn en lobe propia (CLP), nos dimos 2 1 tarea de identificar
nversionistas esthn dispuestors 8 JMMmmam

ran sendierdo
, pudiendo trabajor cada vez con mas clientes que no podian ser
of provenientes tanto de SU8 ahorros v del financiamient tradicional,

afmar que la creecon de

BEEREEEEREREERET]
IEE SRR R EREEER R

La in en ol cobra y la de cédulas s ha permitido
mmmnpumeﬂmmaummum
ugdhmwgundqwmhmmmmhmmmmdmde
i cartera, no sabrepasa los res puntos porcentuales.

S.HA
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A Diciembre del 2005

A&Multicaja, s.a.

NUESTRAS PROYECCIONES

La sutorizacitn otorgada al sistema bancario nacional de poder imvertir en valones privados que sean
calficados por una caificadorn de riesgo intemacional nos permite afirmar que:

Muestro fideicomiso de Imversién para lo viviends, despuds de haber realizado procesos de
bitularizaciin, esth listn. Cuenta con B autorizaciin del b Bolsa de Valores Nacional para 1 emisidn
de los Cenificados de Copropiedad de Cédulas Hipotecariss. Podemos realizar thularizaciones de
pédulas hipotecarias aseguradas pans colocar en el mercado vollmenes importantes de certificados
de . Para lograr esto, se hace necesaria la por una entidad

calificadora de resgos, del disefio de los protesss que implementemos, para vender ficiimente s
oédulas al mercado secundaria, permitienda reciclar nuestra cartera

La carencia de un mercads de capitales en nuestro pais no ha permitido que las proyecciones en la
colocaciin de las accones preferentes en el mercado bursitd hayan tenido la evolucidn de
crecimients que hablamos planificado, por ko que & credmients de nuestra capitalizaciin ha sido
poco significative, Por esta randn nos dedicaremos &l buscar en ol transcurso del afio una institucidn
que ns apoye el underwiting de as mismas, previa calificacin de nuestras acciones que realicoe Lna
calificadora intermacional,

El presupuestn presentado para el afio 2006 refigja of incremento en [ administraciin de oédula
derivadas de incentivar o sisterna de construccdn en lote propio, b capitalzaciin de Multicaja, asi
como la colocacidn de nuestros de de cédulas hi derivados de
titularizacionss que reaizanemas en transcursa ded afio,

Héctor Quezada Castro
Prosidonts Ejecutio

Pigina § de 5
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INFORMES DEL AUDITOR EXTERNO: Al 31 de Diciembre del 2005

PKF

Contadores pabscos y
consuliodes gerancales

MULTICAJA, 5. A.

ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

JUNTO CON
NUESTRO INFORME ( 2
AUDITORES INDEPENDIENTES

'2]

Arévalo Pérez, Iralda
y Asociados, S.C.

Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S. C.

PKF

Contadores pisdcos y
cormuions gerancaies

INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

A los accionistas de
Mufticaja, 5. A

Hemos auddado el balance Hcmml adjunto de Multicaja, 5. A (una sociedad
anbnima en la Rep al 31 de - de 2005, y los
comespondientes estados de da del de los
accionistas y de flujos de efectiva WI el afio terminado a esa fecha. Esfos estados

[ de la Compania. Nuestra
nesponsanuhdsd ©5 EXpIEsar una oplnldm sobre dichos estados financieros, basados en
nuestra awditoria. Los estados financiercs al 31 de diciembre de 2004 y por el periodo
de seis meses terminado en esa fecha incluidos para propositos comparativos, fueron
examinados por otros awditores, quienes emitieron su informe con lecha 25 de mayo de
2005, expresando una opinidn sin salvedades.

Efecluamos nuestra auditoria de acuerdo oon las Normas Internacionales de
Auditoria emitidas por la F - IFAC. Estas normas
requieran que una audiforia sea planificada y rEarxzada para obtener certeza razonable
de que los estados no BITOnes. Una auditoria incluye
el examen sobre una base selecliva, de la evidencia que respaida las cantidades y
reuelaclnnes preaenladsa en los estados financieros. Incluye también la evaluacidn de
los de lizados y de las hechas por la
Administracion, asi como una elrnll.laCIOn de la presentacion de los estados financieros
en general Consideramos gue nuestra auditoria provee una base razonable para
nuesira opinian

n 1842 2

[
Y | 11 caie 3-88 2o 1, Eaficia Tapacis And, Cficns 1387 | Gustumats 31310 | Gustemsis, C.&,

Tal y como se menciona en la Nola 3 (a), la Compafia prepama sus ostados
financieros de acuardo con la base de contabilidad de efectivo modificado, la cual es
una base imegral de contabilidad acoptada y distinta de las Mormas Intemacionales de
Informacion Fnancieras ~NIIF, Conforme dicha base los ingresos son reconocidos
cuando se reciben y no cuando se devengan, mientras los gasios 56 IeCONOCEn Cuando
S0 incurron

En nuestra opinidn, los estados ante: 3
. Ia situacion fi de Multicaja, 5. A, al 31 de diciembre de 2005,
y &l resullado Op SUS operaciones v sus fujos de efectivo por el ano terminado en esa
fecha. de conformidad con |a base conlable explicada en el pdrralo antorior

AREVALO PEREZ, IRALDA & ASOCIADOS, 5. C.
Firma Miembro de
PKF INTEHNATlONﬁ
—‘it' AN
Lie. Hugo Arévalo Péres

Costader Piliies ¥ Andilar
Cotegiada Ha, 34

Guatemala, C. A,
23 de mayo de 2006
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Al 31 de Diciembre del 2005

MULTICAJA, 5. A

ESTADOS DE RESULTAROS
Por el afio terminado el_31 de diciembee de 2005
¥ por el periodo do seis meses temminado el 31 da diciemboe do 2004

MULTICAJA, 5. A

ESTADOS DE MOVIMIENTOS DEL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
o ol afio terminado el_31 de dicismbre. de 2005
¥ Dot el periodo de sea meses teminaca &l 31 de dcembre de 2004

__wWos 004
.- B— 2004 CAPITAL PAGADD COMUN
Saldo inicisl y final O 2450900 O 2450600
INGRESDS (Nota 13) aQ 3851385 Q 1,775,855
CAPITAL PAGADO PREFERENTE
" Sakdo incial 2,006,000 1,627,000
" [0
Gastos de operacitn (Nota 14) 3,335,024 1,535,370 g R I
Costo financiero -Neto 186,501 112,446 Saldo final 7,006,000
Total gastos de oparacion 3.521 525 _ 1B4TBIE APDATES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES
: Saldo inicial y fnal 108
Utilidad en operacion 339,860 128039 o
UTILIDADES ACUMULADAS -
OTROS INGRESOS (GASTOS) -Neto (Nota 15) 201,671 148,338 ?mm";‘m'l 1.801.967 1,062,600
ncs
Trasiado de ln uslidad del periodo antefior %8077 657,161
Trasiado a reserva legal @rary {13,404)
Utidad antes de impuesto Sobre la Renta 541,531 276,377 Dridandos devengados por accionistas profenemos [243,121) (104,268
Saldo final Z
IMPUEST IRE LA RENTA (Nota 18] 24,424 (8,300}
UESTO 508! L ] i ) i b RESERVA LEGAL -
E ———— e iniciad
Uniligad neta del periodo 5] 517,107 O 268077 e
Trasindo de utfidades acurufacss
Saldo inal
UTILIDAD NETA DEL PERIODO
o inicial 268,077 657161
Mits (Menes) -
Trasiadc @ ublidades acumuiadas (268,077) (BET61)
Utidad neta dol periodo 268077
fnal “BEROTT
Tosal de patrimonio de los accionsts 0670162 O 6467637
Las notas a los estados daben learse conj con estos estados, Lns natas a lon estados f deb "
4
5
MULTICAA, 5. A,

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVE

Pt o e erminaca ol_31 de diciemire de 2005
¥ x o periodo e som meses. lenminads ol 11 de Goiembrn de 2004

FLLUOS DE EFECTIVG POR ADTVIDADES )
DE OPERACKIN
Usiciact netn sl pericdn a stner o
Pt on conslacsén entra i asvad rata dol #ho y
s o &

leuut.-uus

Cambaos nots on acs y DS
CASManUCIoN da aCTvOR ¥ Bumento S asves

Canera on adminstacin 870,404
Cuctns por raningrar N2709
Imgest .4

15208
256
TEEBAT

0881
e
L8
(14313
111,609
(880 426)
1 a0
FLUJO B EFECTIVO POR ACTWVIDADES
DE INVERSION
Elvcive et apicads B las Btvdades de
por Bdgsiciones do motAND ¥ 00UDD 202,410 o
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMENTO
Amghacsis e prEstamos bancano 811588
Amerszacsin 06 pEstamos bancaros 1BB0,000)
Apories G capisl Icsios 20,000
Dismunucin neta en sotregeos bancasos
Paga da svidendon -
Etactn ot (apicads ajobtenids o8 las
cinrdaces de francamontn 8817 130,089

AUMENTO NETO DE EFECTIVO
EFECTIVOL ol i del poviosn

EFECTIVEL, sl fr tel peseionts Nosa £) O amasy 0 ipassss

Lsa rotas 108 ostados Arancerns deoan ieerss conjumaments con esins siades

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diclembre de 2005 y 2004

Brave histora de la Compafila

Multicaja, 5. A. (la “Compania’) fue constiluida el 4 de noviembre de 1991 de

acuerdo con las kyes de la Rep de ¥ fue para
operar por un plazo indefinido. El objetivo principal de ta Compania s administrar
eédulas hipotecarias y realizar otras aclividades provistas en la Ley ded Instituto de
Fomento de Hipotecas Aseguradas -FHA y su reglamento,

2.

Unidad monetaria

La Comparia mantene sus registros contables en quetzales (3), moneda oficial

de la Aepiblica de Guatemala, Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, Su cotizacién en
relacion con el dolar de los Estados Unidos de América en el mercado bancario era de
0 7.58 y O 7.74, por USS 1.00, respectivaments.

ES

Principales politicas contables
{a]___Bases de Presentaciin
Las polilicas y prdcticas contables utllizadas por la Companiia, asi como la

presentacion de sus estados financieros estan de acuerdo con las Normas
Internacionales de Iniolmaudn Financiera -NIIF las cuales tueron adoptadas por

ol Instituto die Piblicos y Audit IGCPA como
Principios de C en dichas
nomas requieren que la Mmimstram efeclie ciedas estimaciones y ulikce
clertos para de algunas de las partidas

incluidas en l0s estados llnanciews y para efectuar las revelaciones que se
requigre presentar en los mismos. Aun cuando puoden Begar & diferir de su
efecto final, la que ks ¥

i fuaron los enlas

La Compafiia prepara sus estados financieros de acuerdo con la base de
contabilidad de etectivo modificado, la cual es una base integral de contabilidad
aceptada y distima de las NMNomas Internacionales de  Informacicn
Financiera ~NIIF. Conforme dicha base los ingresos son réconocidos cuando se
reciben y no cuando se devengan, migniras l0s gasios 58 reconocen cuando se
incurran.

S.HA
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Al 31 de Diciembre del 2005

&) Vehiculos, mobiliars y equipe

El mobiliario y equipo se registra al costo de adquisicion. Las reparaciones
menares y mant Renimiento s¢ cirgan a los resuliados del afo, y kas mejoas que
prolongan ka vida (il de los bienes son capitalizadas,

Las depraciaciones sobre todos los bienes se calculan por el método de
linea recta o3 j

Otros ingresos:

La Compania obtiene otros ongresus en concepto de honorarios por
senvicios de legal, de

por
cédulas y caas de pago que se cobran a los deudores, enire otros

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, correspondia a:

2005 2004
Equipo de computo y sisiemas Q 752975 Q 504,940
Mobiliario y equipo de oficing 134,453 135,408
Vehiculos 62,320 62,329
Instalaciones no adheridas 15.006 *
Libros 1,092 1,092
065.855 703,769
Menos- Dep d (677.262) (502.467)
D__20853 O 201,302
10

a

entr

4. Efectivo
Equipo de computacion y sistemas 33.33% Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, comespondia a:
Mobiliario y equipo de oficina 20% 2005 2004
Wehiculo 20% Bancos- -
Libras y enciclopedias 20% Cuentas de Administraciin
Instataciones no adheridal % 3
S o i g ocales o 285 O @ 92353
{ch Provigion para indemnizaciones Bancos del exdranjero al 174,850 20,720
De acuerdo con el Cédigo de Trabajo de la Repiblica da Guatemala, s Franebiorkin: 408,715 1134073
Multicaja, 5. A, tiene la obligacion de pagar indemnizacidn sobre la base de un 061 400
fmies e sugldo més & parte proporcional de aguinaldo y bono 14 por cada afo Bancos locales 91400 711080
de trabajo, a los empleados que despeda bajo clertas circunstancias. . iamzos 825,053
La Comparia tiene la politica de regisirar las Indemnizaciones hasta el -
momento de sof canceladas, por ko cual no existe registrada ninguno provisin ggﬂ nm a.:;;gg zsgg
para cubrir este pasivo, Al 31 de dicembre de 2005 8 pasivo maximo por este jas S | -7 SN |- . 3
conceplo asciende a O 464,441 481,187 260.500
W g Q 1831392 O 1085553
La Compafiia obliene sus ingrasos por administrar cédulas hipotecarias de L U“;;’”::i’ﬂ:y::’ cuenta de depdsitos constiuida en dolanes de los Estados
1BICEras Personas y propias, por 10s conceptos siguientes: 05 -
Intereses Complementarios: 5 Cuentas por cobras
La Compafia registra el cobro a los emisores por los pagos atrasados Al 31 de diciembre de 2005 y 2004:
como parta de sus ingresos por intereses complementarnios, para cubrir los
gastos de cobranzas, 2005 2004
Rendimiento por nversiones: Deudores Q 145479 Q 140,114
Anticipo a funcionarios y empleados 73,957 70,528
Comesponde a los intereses recibidos por las oédulas hipotecarias en las Anticipos y gastos por demandas ajenas 27.030 35,680
que Multicaja, 5. A. tiene inversidn (ver nota 6). C Ordenes condicionadas por cobrar 21306 21326
e = Anficipo compras y honorarios - 6,725
Ingresos por participacion: Intereses de cédulas  hipolecaras
Corresponde @ la participacion en los inteveses de las cédulas poe cobrar : 6236
hipotecarias, cobrado por la Comparia en conceplo de ka administracion Otras cuentas por cobrar 14.290 16,739
de las cédulas hipotecarias, 1a cual asciende entre el 1% y el 1.5% 0 282082 Q 297348
B 9
(8 Inversiones -8 Préstamos
? 200 L sai i Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Compania tenia contratados préstamos.
2191 da cidanibn Y2005y 204, e Filegmbarast con diferentes entidades financieras como sigue:
2005 __2004 2005 204
Anticipos para compra de cédulas [+] 38095650 Q 3,157 467
Cédulas hipolecarsias aseguradas  a/ 3,848,354 4,718,758 Préstamo con garantia de cédulas
Bienes en fideicomiso b/ 1,098,722 1,098,722 hipolecanias, con  venciméento  en
Anlicipos para desarrollo de softwarg 493,057 722 566 noviembre de 2007, el cual devengaba
O 0335783 O 9897513 una tasa de interés variable del 9.75%
s anual. Este préstamo fue cancelado el
a  Estas inversiones comesponden a cédulas hipotecarias aseguradas, con 28 de abril de 2006 (ver Nota B). Q 1,760,000 Q 2,200,000
vencimientos entre los afos 2008 y 2023, las cuales devengan intereses a lasas Préstamo con garantia fiduciaria. por
que oscilan entre al 11% y ol 20.50%. USS 60,000 con vencimiento el 7 de
& febrero de 2006 . ef cual devenga una
Asi mismo, este monto incluye cédulas hipotecarias en custodia por un valor de tasa de interés variable del 8% anual, 457,200
2 2,247,280, como garantia del préstamo contratado (ver nota B) '
- i i Priéstamo con garantia fiduciaria. con
b  Este mono m vencimiento en enero de 2006, el cual
Inversion pama la \.l'menda Multicaja, constituido en Bamo aal Calé, S. A devengaba una tasa de mlerés vaniable
(fduciario de dicho fideicomiso) en febrero de 2002 por un plazo de 25 afios, del 8% anual. - 85,612
siendo fideicomitente y fideicomisario principal Multicaja, 5. A. Este fideicomiso ﬂ 228
tiene como objetivo principal servir de instrumento financiero para vender 217, 285,612
Ia cartera de cédulas hij Menos- Porcion cormenta {1,337 200) 525.612)
Préstamos a largo plazo Q 880,000 O 1,760,000
7. Vehiculos, mobiliario ¥ equipo " L

Cuolas por resnlggrar
Estos saldos comesponden a las cuctas recibidas de los emisores para ser

egadas a kos tenedores de cédulas, kos cuales al 31 de diclembre de 2005 y 2004

ascendian a O 1,813,393 y Q 1,500,684, respectivaments.

0.

Sequros, flanzas e impuestos por pagar
Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, s integraba asi:

2005
Seguros de deuda por pagar Q 254833 O 159,389
Impuesto Unico Sobre Inmuebles -IUSI 232,180 210,858
Seguios por pagas 205,338 341,440
Retenciones por pagar 12175 3,983
Cuotas |1GSS por pagar 6.550 7.255

Impusesio Sobee la Renta -ISR -
711,076 O 725 380
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Al 31 de Diciembre del 2005

11, Anlicipos a chentes

Al 31 de diciembra de 2005 y 2004:

2005 2004
Prestaciones laborales a 51,085 Q 52,376
Anticipos de clentes 6,129 .
Anticipo por reclamo de fanzas - 47,000
Anticipos por cobros juridicos N 30,243
Ofros menores = 10,224

Q 57224 Q 139,843

12, Resena Legal

De conformidad con el Codigo de Comercio de la Repliblca de Guatemala, todas
las sociedades mercanides deben sepasar anualmente como minimo el 5% de sus
utilidades netas para formar ka reserva legal, la cual no puede ser distribuida, sino hasta
la total bgquidacion de ka Comparia; sin embargo, esta reserva puede capitalizarse
cuando 508 igual o mayor al 15% del capital pagado al cierre de ejerccio inmediato
anterior, sin perjuicio de seguir &l 5%

13, Ingrasos

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 2005 y el periodo de seis meses
terminado el 31 de diciembre de 2004, la Compafila percibid ingresos principalmente
par los conceptos mencionados en la nota 3 (d), de la manera siguiente:

2005 2004
Ingrasas por intereses complementarnios &' O 1494837 Q 551,100

Rendimigntos por invorsiones

hipotecarias 1,095,661 B74,545
Ingresos por panticipacion 1,014,500 533,821
Otros ingresos 256,097 16,389

O 3B61.385 O 1.775.855

a Este saido proviens en su mayoria de recuperaciones de saldos por reclamas,
correspondientes a afos anteriores.

14, Gaglos de oparacion

Los gastos operativos incurridos por la Comparnia durante el afo terminado el 31
de diciembre de 2005 y o peviodo de seis meses lerminado o 31 de diciembre de 2004,
COMESpONden a

—gm0s 2008
Remuneraciones al parsonal y
prestacones laborales Q@ 2312728 Q1081602
Gastos de administracion 687,976 318,302
Depreciaciones 175,127 60,176
Impuestos y contribuciones gz.a1 30,545
Gastos de Junta Directiva 66,272 44,745
o 3335024 Q 1,535.370

15, Otros ingresos y gasios -Neto

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 2005 y para el periodo de seis
mases terminado o 31 de diciembre de 2004 los gastos por senvicios de la Compania
lueron los siguienies:

2005 2004
Otros ingresos-
Hongearios por manejo de flanzas y
SgUItS o] 175316 0 4712
Amendamients y senvicios varios B5.465 66,873
Otros 10,681 78,039
271,462 140,624
Otros gastos-
Impuesto al Valor Agregado -IVA a/ (56,502) <
Otros (13.289) (1,286)
(69.791 (1,286)
Q 201671 O 148,338

al Corresponde a créddo fiscal en concepto de Impuesto al Valor Agregado -IVA de
afos anterioras, del cual no sa obtuvo reimegro o devolucion alguna, por parte de
las aulondades fiscales,

16, Impuesto Sobre la Renta

Pama el ano terminado ef 31 de diciembre de 2005 y al periodo do seis meses
terminado ol 31 de diciembre de 2004, la Comparnia determind el Impuesto Sobre la
Renta de la manera siguiente;

2005 2004
Total de ingresos Q 4132847 Q 1,775,856
Menos-

Rentas exentas a 3,644,367 1,600,856
Ingresos alectos 488 480 166,000
Tasa del impuesto aplicable 5% 5%
Impuesto Sobre ia Renta determinado 24,424 8,300
Manos-

Impuesto pagado durante e afo 24,424 8,300
Impuesto Sobre ta Renta por pagar Q i

al Del total de ingresos considerados como exenios, la suma de O 3,604,201,
proviena de intereses generados por la inversidn en cédulas hipolecarias que
estin exentos de Impuesio Sobve la Renta segun lo establecido en & Decreto
Mo, 1448 "Ley del Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas —FHA™ y el
Decreto Mo. 120-96 “Ley de Vivienda y Asentamientos Humanos™,

El derecho del estado de efectuar revi de
prescribe en cuatro anos contados a partic del 1 :IB enero del afio inmediato SlguIEMB al
afo de vencimiento del témino para la p de la Ala

fecha, las auioridades liscales no nan revisado las declaracinﬂes |uradas de la
Compania.

Modificaciones a Leyes Fiscales

Con fecha 29 de junio de 2004, fue reformado el Decrelo No. 26-92 del Congreso
de la Repdblica "Loy del Impuesto Sobre la Renta”, mediante el Decreto No, 18-04 con
wvigencia a pariir del 1 de jullo de 2004, excepto para aquelias Compaias que ya tenian
su cierre fiscal al 31 de diciembre de cada afo,

Entre los principales cambéos contenidos en las reformas a dicha ey, de
confermidad con el aticulo 44 de la misma, se establecid un tipo impositive y régimen
para el pago del Impuesio Sobre la Renta para personas lndmdualus ¥ juridicas, asi
como otros enles o i que con una tarifa
del cinco por clento (5%) aplicada a su renta imponible, la cual 52 pagard mediante el
régimen de rahenmn asiniuva o directamente a las cajas fiscales. Para este caso,

renta i la ia entre |a renta bruta y las rentas exentas, sabo
gi ificos que la ley

los

Asi mismo, los contribuyentes antes mencionados podran optar por el régimen de
pago del impuesto previsto en el articulo 72 de la ley, el cual consiste en pagar of
impuesto aplicando un tipo imposiivo del treinta y uno por ciento (31%) a la renta
imponible determinada deduciendo de su renta bruta, los costos y gasios necesanos
para producic y conservar la fuonie productor do las rentas gravadas, tal y como se
indica en los articulos 38 y 38 de dicha ley.

La administracién de ka compafifa, optd por pagar el Impuesto Sobre la Renta de
conformidad con o establecido en el articulo 44 de la Lay,

Adicionalmente, en la misma fecha (29 de ]unlu de 2004), mediante el Dscrelu
Mo, 19:04 dol Congreso de a Fepdtiica, se un Impuesto y
Temporal de Apoyo a los Acuerdos de Paz -IETAAP, con cargo a las personas
individuales o juridicas que reakzan actividades mercantiles, con vigencia a partir del 1
de julic de 2004, el cual so pagard en forma trimestral, sobre una base imponible
constituida por ia cuana parte del activo neto o la cuarta parte de 10s ingresos brutos, a
que 58a mayor.

7. A L e Rstacks |

mgul\as da las D‘ras de los estados !'nancvsms al 31 de diciembre de 2004
fueron & de p de estados financieros
comparativos al 31 de mciemnra de 2005,

S.HA
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ACTUALIZACION

BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS COMPRATIVOS

Como es de conocimiento publico las modificaciones a la Ley del Impuesto sobre la renta obligo a todo
contribuyente a trasladarse al periodo fiscal Enero a Diciembre.

Las Proyecciones Financieras incluidas en este prospecto se contemplaron con periodos fiscales Julio a
Junio hasta el periodo que termina en Junio 2006. A consecuencia de las nuevas determinaciones de la
ley antes referidas las proyecciones después de Junio del 2004 han sido modificadas para su comparacion
con los resultados auditados de la compafiia. A partir del proximo periodo Fiscal Enero a Diciembre 2007,
estaremos presentando nuevas proyecciones.

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Estados de Resultados

Ingresos
Otros Ingresos Afectos

Egresos
Egresos

Resultado (déficit) superavit
Rendimiento Minimo Acciones Preferentes

Utilidades acumuladas, Reserva

Diciembre 2004

Proyeccion
9,948,614
201,018
4,428,169
5,721,463

1,710,000

8,286,586

S.H.A

Real Auditado

3,615,677
225,826
3,224,465
617,038
436,560

2,010,737

Diciembre 2005

Proyeccion
12,189,202
169,272
5,000,280
7,358,194

2,430,000

12,494,780

Real Auditado

3,861,385
201,671
3,521,525
541,531
243,120

2,284,723

Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas
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ACTUALIZACION

PROYECCIONES FINANCIERAS COMPARATIVO

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Balance General

ACTIVO
Activo circulante
Caja y bancos
Cuentas por cobrar
Cartera de cédulas
Activos Fijos
Otros Activos

TOTAL ACTIVO
PASIVO

Pasivo corriente
Dividendos Acciones Preferentes por Pagar

Prestamos a Largo Plazo
TOTAL PASIVO
CAPITAL
Capital Autorizado
Capital Pagado Acciones Preferentes 1
Capital Pagado Acciones Preferentes 2

Capital Pagado Acciones Comunes
TOTAL CAPITAL PAGADO

TOTAL CAPITAL
PASIVO MAS CAPITAL

CUENTAS DE ORDEN
Cartera Total en Administracion

Diciembre 2004

Proyeccion

1,602,525

54,298,961

55,901,486

2,430,000

2,430,000

2,430,000

100,000,000
20,250,000

24,934,900
45,184,900

8,286,586
53,471,486
55,901,486

219,870,246
274,169,207

S.H.A

Real Auditado

1,085,553
396,462
9,697,513
201,302
2,997

11,383,827

2,911,680
244,510

3,156,190
1,760,000

4,916,190

100,000,000
2,006,000

2,450,900
4,456,900

2,010,737
6,467,637
11,383,827

77,536,404
82,255,162

10

Diciembre 2005

Proyeccion

2,201,891

64,627,789

66,829,680

3,150,000

3,150,000

3,150,000

100,000,000
26,250,000

24,934,900
51,184,900

12,494,780
63,679,680
66,829,680

268,193,983
332,821,772

Real Auditado

1,831,392
357,791
9,335,783
288,593
2,471

11,816,030

3,927,346
247,061

4,174,407
880,000

5,054,407

100,000,000
2,026,000

2,450,900
4,476,900

2,284,723
6,761,623
11,816,030

75,162,650
79,011,004
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ACTUALIZACION ANEXO 4
INDICES FINANCIEROS HISTORICOS

Multicaja, s.a.

indices Financieros

Informe de la Auditoria Externa

A. Liquidez

Razon Corriente
Activos Corrientes

Pasivos a Corto Plazo

Rotacién de Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar
Ventas

B. Endeudamiento

Razén de Endeudamiento
Pasivo Total
Activo Total

Razon Pasivo Capital
Pasivo Total
Capital Contable

Rotacién de Inventarios
Ventas
Inventarios

Cobertura
Utilidad
Gastos Financieros

C. Rentabilidad

Rendimiento Sobre Capital
Utilidad Neta
Capital pagado

Margen sobre Ingresos
Utilidad Neta
Ingresos

Margen Operativo Sobre Ingresos
Utilidades Operativas

Ingresos

Inmovilizacion de la Inversion

Activo Total - Activo No Circulante

Activo Total

11

Debido a que las Cédulas Hipotecarias Aseguradas son de alta liquidez para

Multicaja, porque constantemente se estan comprando y vendiendo,

la

inversion en las cédulas, para los calculos de las razones financieras, se les
ubica dentro de los Activos Circulantes.

2002 2003

8,878,739 10,464,232

5,464,480 6,008,952
1.62 1.74
5,464,480 6,239,414
10,030,466 11,647,539
54.48 53.57
5,464,480 6,239,414
4,565,986 5,408,125
120% 115%
No Aplica No Aplica

538,208 1,026,379
4,555 388,592
118.16 2.64
538,208 1,026,379
4,016,300 4,022,400
13.40% 25.52%
538,208 1,026,379
2,190,414 3,836,384
24.57% 26.75%
426,384 1,279,478
2,190,414 3,836,384
19.47% 33.35%

8,878,739 10,464,232
10,030,466 11,647,539
0.8852 0.8984

2004

9,763,274
4,851,741
2.01

4,872,116
10,797,045
45.12

4,872,116
5,924,929
82%

No Aplica

657,161
329,251
2.00

657,161
4,077,900
16.12%

657,161
3,679,644
17.86%

526,346
3,679,644
14.30%

9,763,274
10,797,045
0.9043

JUL-DIC
2004

11,179,528
4,916,190
2.27

4,916,190
11,383,827
43.19

4,916,190
6,467,637
76%

No Aplica

388,823
112,446
3.46

268,077
4,456,900
6.01%

268,077
1,775,855
15.10%

128,039
1,775,855
7.21%

204,299
11,383,827
0.0179

2005

11,524,966
4,174,407
2.76

5,054,407
11,816,030
42.78

5,054,407
6,761,623
75%

No Aplica

728,032
186,501
3.90

517,107
4,476,900
11.55%

517,107
3,861,385
13.39%

339,860
3,861,385
8.80%

291,064
11,816,030
0.0246

S.H.A
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ANEXO DE ACTUALIZACIONES

Actualizacion de la informacion financiera de la entidad y modificaciones al Prospecto de
Emision de Acciones

1.3

1.3.4

1.5.

1.6.

1.7.

1.10.

Domicilio Legal:
Su domicilio legal es el Departamento de Guatemala, y sus oficinas administrativas se
encuentran ubicadas en Avenida Reforma 6-01 zona 10, Tel. 2327-0550 Fax. 2327-0583.

Importe neto del volumen anual de negocios durante los ultimos tres ejercicios:
Hasta el mes de Diciembre del afio dos mil 2006, el monto total de Emisiones de Cédulas ha
sido de ciento cincuenta millones (Q150,000,000.00) y el saldo de la cartera administrada es
de setenta y cuatro millones (Q74,000,000) quetzales, aproximadamente.

Estructura del Capital:

El capital autorizado de la entidad es de cien millones de quetzales el cual esta dividido en
25% en acciones comunes y 75% en acciones preferentes. El capital suscrito no pagado es de
Q5,799,100.00 y el capital pagado al 31 de Diciembre del 2006, es de Q4,476,900.00.-

Compromisos de ampliacion de capital:

El Consejo de Administracién de la entidad ha hecho llamamientos de capital representado en
acciones comunes por la cantidad de Q8,250,000.00 de los cuales ya esta pagada la cantidad
de Q2,450,900.00. Existen acciones preferentes por un monto de Q2,026,000.00 que han sido
colocadas a través de ésta oferta publica.

Acciones emitidas y en circulacion.
Actualmente el capital pagado y suscrito esta integrado de la siguiente forma:

TIPO DE ACCION | AUTORIZADO NO SUSCRITAS | SUSCRITAS NO PAGADAS
PAGADAS

COMUN Q25,000,000 Q16,750,000 Q5,799,100 Q2,450,900

PREFERENTE Q75,000,000 Q72,974,000 Qo Q2,026,000

TOTALES Q100,000,000 Q89,724,000 Q5,799,100 Q4,476,900

Las acciones comunes suscritas no pagadas, fueron suscritas en asamblea general
totalitaria el 23 de septiembre del afio mil novecientos noventa y ocho. Las cuales
seran pagadas de acuerdo a los llamamientos que realice el Consejo de
Administracion de la entidad, de acuerdo a resolucion del Consejo de
Administracién del 12 de febrero del 2003.

Accionistas de la Sociedad:

La compafia ha emitido veintisiete (27) titulos de acciones comunes nominativos y se han
emitido quince (15) titulos de acciones al portador de las acciones preferentes. En la dltima
sesion ordinaria asistieron nueve personas que representaron el 100% de las acciones
comunes emitidas.
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1.12.

1.16.

3.9.

4.19.

Estructura de Organizacion de la sociedad y Directorio de Administracion y
Ejecutivos:

La organizacion de la sociedad esta estructurada por medio de un Consejo de Administracion,
y con la participacién de ejecutivos encargados de las diferentes areas operativas de la
misma.

CONSEJO DE ADMINISTRACION: desde 2005 a la fecha

Cargos Nombres

Presidente Lic. Héctor Humberto Quezada Castro.
Vicepresidente Sr. Héctor Mario Barrios Celada
Secretario Ing. Enrique Batres Carrillo

Tesorero Ing. Guillermo Contreras Barrios

Vocal Ing. Ricardo Cruz Pellecer

Vocal Arq. Roberto Bianchi Milla

Vocal Lic. Roberto Antonio Barrios Batres

Ing. Richard Alan Cruz Turner
Ing. Lionel Toriello Najera
Lic. Carlos Roberto Quezada Castro

Vocal Suplente
Vocal Suplente
Vocal Suplente

PRINCIPALES EJECUTIVOS, ENCARGADOS DE SU OPERACION:

Area Financiera

Area de Créditos y Cobros

Area Administrativa

Area Contable y Operaciones
Area Tecnologia de Informacion
Area de Caja

Area de Negocios

Area Legal

Asesoria Financiera

Auditoria Externa

Lic. Héctor Humberto Quezada Castro
Sr. Enrique Boch Galindo

Sr. Héctor Rolando Cébar y Cébar

Sr. Rudy Mazariegos

Ing. Jorge Mario Casasola Salguero.
Sr. Raul Antonio Moran Gonzélez

Ing. Guillermo Roberto Contreras Barrios
Lic. Macelo Ovalle Porras

Lic. Julio Vielman Pineda

Lic. Hugo Arévalo Pérez,

Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S.C.
PKF Guatemala

Lic. Rodolfo Alegria Torufio,

Lic. Carlos Fuentes-Pieruccini.

Asesoria Legal Externa

Dividendos:

La entidad durante los siete afios anteriores no ha distribuido dividendos de ninguna
naturaleza a sus accionistas comunes. Unicamente ha repartido puntualmente los dividendos
a los accionistas preferentes.

Proyectos de expansion y desarrollo:

En Noviembre de 2005 fue aprobada la minuta a utilizar en el mecanica de “Construccion en
Lote Propio” (CLP), tanto por el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas “FHA” como
por Fianzas Universales, S.A.

Agentes:
En el Mes de marzo quedd inscrita como nuevo agente colocador la casa de bolsa LAFISE
VALORES, SOCIEDAD ANONIMA, en el Registro del Mercado de Valores y Mercancias.

S.HA
Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas
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I Mensaje del Presidente Ejecutivo

El afio 2006 fue un afo muy especial para Multicaja, aunque se mantuvo el volumen de la cartera de cédulas en
Administracién se implementaron dos actividades nuevas sobre la misma linea de creacién de cartera hipotecaria a
administrar.

Después de tener aprobada la mecanica de “Construccion en Lote Propio” (CLP) en el FHA y en Fianzas Universales, S.A.,
nos dedicamos a la promocion en sus dos diferentes mercados, para clientes finales, asi como para los constructores y
desarrolladores de Lotificaciones. Este esfuerzo, como hemos podido constatar, lleva tiempo en madurar sobre todo
debido a la toma de decisién del cliente a construir su casa, aunado al tiempo que toma el proceso del disefio, desarrollo
de planos, las autorizaciones y los permisos de construccion.

Dado el volumen de cartera administrada, en el segundo semestre del afio iniciamos, la actividad de crear margen
financiero por medio de la contratacién de préstamos fiduciarios con colateral de las mismas cédulas que adquirimos con
dichos créditos, de esta manera las cédulas permanecen con el acreedor bajo un certificado de custodia con instrucciones
especificas de cobertura hacia el pasivo contratado. De esta cuenta Incrementamos nuestras inversiones a 18.5 millones
de quetzales.

Consideramos que el aiio ha sido un periodo de siembra, el cual rendira sus frutos a mediados del 2007, sobre todo por los
acontecimientos sucedidos en Octubre por la suspension de operaciones del 4to banco del sistema.

Este acontecimiento, sufrido por la banca, ha comprobado que el modelo de la administracion independiente y profesional
es la forma mas sdlida de invertir en vivienda, debido a que los movimientos de efectivo que produjo la suspension de las
entidades financieras facilitaron a nuestros tenedores el aprovechamiento del mercado secundario de hipotecas, tanto para
los compradores como para los vendedores de las cédulas.

Nuestros Resultados permanecen alrededor del 12 % de nuestro Capital Pagado el cual continua muy cerca de los 4.5
millones de quetzales. El rol del Administrador profesional e independiente ha evolucionado y cada vez mas nuestros
sistemas de computo nos permiten tener una mayor y mejor estadistica, asi como el adecuado control de la cartera en
administracién. El afio 2006 fue nuestro bautizo en reclamos ante el FHA y realizamos nuestros dos primeros reclamos.
Aparte de eso nuestra cartera continta con un 98% al dia.

Lic. Hector H. Quezada Castro

H 2006 | Situacién de la Cartera Administrada
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lConstrucci()n en Lote Propio “"CLP"”

Conocemos que la gran mayoria de clientes atendidos por
el sistema FHA, ya sea por el Instituto o por una
afianzadora han comprado un lote con una vivienda
nueva, de disefio estandar y construida en serie. Esta
opcién ha sido, financieramente, muy cémoda para los
clientes que estan buscado su vivienda propia. Por un
enganche bajo y la calificacion de su capacidad de pago
ante el FHA o la afianzadora, obtienen una casa que la
hacen su nuevo hogar.

Todos conocen, ya se por experiencia propia 0 por
anécdotas de conocidos o amigos que la contratacion de
la construccion de la casa sin las debidas protecciones o
sin la totalidad del dinero disponible, puede llevar a
muchos problemas entre el cliente y el profesional de la
construccion.

Para estos clientes hemos disefiado el CLP, donde el
cliente puede construir su casa hoy y empezar a pagarla
hasta que se la entreguen. El CLP le provee tanto al
constructor, como al cliente las coberturas necesarias
para que la casa esté terminada en el plazo establecido y
con los detalles y acabados que se decidieron en la
planificacion de la obra ademas de que los fondos estén
disponibles en el momento en que se planificd.

Asi el CLP el la mecanica para que quien tenga un terreno
libre de gravamenes e hipotecas pueda construir su casa
hoy con lo que gana hoy.

Como consecuencia del esfuerzo de mercadeo de la
mecanica que se realzd durante el afio 2006, tanto con
clientes duefios de terrengs, con profesionales de la
construccion, asi como con empresarios desarrolladores
de lotificaciones y residenciales; creemos que en el 2007
podremos contar con un nimero considerable de casos
que nos permitira administrar volimenes importantes de
cartera.

ICéduIa Hipotecaria Comercial e Industrial

Como consecuencia del lanzamiento del CLP en el mercado de
vivienda, los constructores y desarrolladores nos solicitaron el
disefio de una mecanica similar, para atender las necesidades de
financiamiento de la edificacion de infraestructura de sus clientes
gue se dedican al comercio o a la transformacion de materias
primas.

Por tal razén estamos en el proceso de desarrollo de la Cédula
Hipotecaria Comercial e Industrial que emite el cliente para pagar
el contrato de obra de la edificacion de sus instalaciones.

Esta mecanica proveera las mismas coberturas que el CLP de
vivienda con la Unica diferencia de que la cédula fuera del sistema
FHA y bajo la legislacion del Cédigo de Comercio, puede ser
emitida has por el 75% del avalud de la propiedad en garantia.

El hecho de que la cédula ya no esté generada con el propdsito
del financiamiento de una vivienda, le elimina todos los beneficios
fiscales que las cédulas de vivienda poseen.

l 1nversiones Propias

Multicaja ha mantenido una politica de no endeudamiento y de
inversidn de su capital en cédulas hipotecarias para crear ingresos que
mejoran nuestros indices financieros constantemente.

La politica de inversiones propias ha estado regida por las
posibilidades que nuestra propia liquidez nos permite, cuidando una
tesoreria sana y con la mejor rentabilidad posible.

La alta liquidez existente en el Sistema Financiero durante el afio
2006, ha permitido la reduccion de la tasa de interés activa y esto ha
incrementado la demanda de crédito bancario.  Esta situacidn nos
abri6 la oportunidad de realizar operaciones de margen financiero.

De esta forma hemos incrementado nuestras inversiones propias
contratando prestamos colateralizados con las cédulas que tenemos
en nuestros activos utilizando mecanismos de cobertura para los
acreedores por medio de un certificado de custodia con instrucciones
precisas para la garantia del cumplimiento de nuestras obligaciones.
En el momento que las condiciones de alta liquidez y bajas tasas de
interés cambien en el sistema financiero, esta planificada la liquidacion
de la posicion pasiva por medio de la venta de las cédulas y el regreso
a las proporciones de estructura de capital que siempre hemos tenido.

lInformaci()n Estadistica

Como podemos observar en el afio 2006 del total de las amortizaciones a Capital Amortizado en 2006
capital que recibimos por parte de los emisores de cédulas, el 78% lo
recibimos en concepto de Capital Extraordinario y el 22% era Capital
Ordinario que vine dentro de cada cuota. De la misma forma del total de
casos que manejamos el 22% fueron cancelados totalmente y de estos el
5% fueron cancelados de una forma natural y nunca aportaron capital

Casosen 2006

Capitalen
Cuota
21.69%

Capital
Extraordinario
78.31%

Vigentes

Canceladas
22.09%

extraordinario mientras que el 17% en algin momento hicieron alguna
amortizacion extraordinaria a capital. Esta estadistica demuestra el
aprovechamiento de nuestros clientes emisores de cédulas de la politica
de amortizaciones libres a capital y de su conveniencia para ellos.
También se puede observar una fuerte amortizacidn gracias a la
camparia de refinanciamiento que les ofrecimos a los emisores en el afo
2006.

77.91%




Muilticaja, s.a.

Estados Financieros | 2006 | en quetzaies

| Balance General Condensado
Diciembre |2005|2006 | En Quetzaks

Activo

Disponibilidades
Inversiones

Inmuebles y Muebles neto
Otros Activos

Pasivo

Prestamos Bancarios
Manejo por Cuaneta Ajena
Otros Pasivos

Patrimonio de los Accionistas
Capital Pagado Comun
Capital Pagado Preferente

Aportes por Capitalizar y Superavit en Vta. De Acc.

Utilidades Retenidas
Resultado del Periodo (-) Reserva
Reserva Legal

Total Pasivo + Patrimonio de los Accionistas

| Estadio de Resuliados Condensado
Diciembre |2005]2006 | En Quetzates

Estado de Resultados
Dividendos y Participaciones
Margen Finandero

Otros Ingresos

Gastos Administrativos
Impuestos

Resultados

2005

2006

12,002,026.81
2,375,179.93

8,842,725.68
781,649.85
2,471.35

4,932,431.47
2,217,200.00
2,505,742.71
209,488.76

7,069,595.34
2,450,900.00
2,026,000.00
4,045.74
1,899,089.45
520,102.66
169,457.49

12,002,026.31

20,643,580.78
1,315,802.66
18,577,098.88
733,788.91
16,890.33

13,329,353.79
11,264,454.17
1,693,524.78
371,374.84

7,314,226.99
2,450,900.00
2,026,000.00
255.94
2,179,861.91
463,364.07
193,845.07

20,643,580.78

2,522,187.60
909,359.94
514,800.00

3,250,982.34
147,888.72

547,476.48

2,402,238.35
736,834.31
489,351.20

2,955,463.68
185,208.53

487,751.65

Arévalo Pérez, Iralda y Asociades, 8. C. PKF

Tal y coma s menciona en la Nota 3 (a) a los estados financieros, la Compadia
prepara sus estados financieros de acuerdo con la base de contabibdad de efective

modificado, 1a cual s una base integral de contabdidad aceplada y distinta de las
Neormas Intemacionales de Informacion Finanderas ~NIIF que fueron adoptadas por el
Institio Guatemalteco de Contadores Pibilcos y Auditores como 108 Frincipios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en Guatemala. Conforme dicha base los
ingrescs 30N reconockios cuando 34 reclin y no cuando sé devengan, mientras los
JasIos S8 (ECONDCEN CUANGD S8 Incummen

En nuestra opinidn, o5 estados financieros antes mencionados, presentan
razonabiemente, 1 situacion financiera de Mukicaja, S. A, al 31 de dicembre de 2006 y
2005, asi como &l resultado de sus operationes, |0 movimientos del patrimonio de s
accionistas y sus fujos de efectivo por kos afos teminados en esas fechas, de
conformidad con |a base contable explicada en el pamafo anterior

AREVALO PEREZ, IRALDA & ASOCIADOS, S. C.

A o accionestas de
Multicaga, S A

Hemos auditado ios batances generales adunios de Mullicaja, 5. A (una
sociedad andnima constituida en la Repdblica de Guatemala) al 31 de diciemboe de
2006 y 2005, y los © estados de , 0 movimientos del
patrimonio de oS accionistas y de fujos de efectivo por 1os 3f0s terminados en esas
fechas. Estos estados financierss son responsablldad de la Administraciin de [a
Compafila  Nuestra responsabilidad es expresar una opnitn sobre dichos estados
financiencs basados en nuestras auditorkas.

Efectuamos nuesiras auditorias de acuerdo con las Normas Intemacionales de
Auditoria emitidas por la Federacidn Intemacional de Contadores — IFAC, Estas nomas
requisren que una audioria sea planificada y realizada para obiener cerieza razonalie
de qua kos estados Minanclencs No contenen emores importantes. Una auditoria incluye
& @amen sobre una base selectiva, de la evidencia que respalda las cantidades y

pres das en o3 estados Incluye tamblen 13 evaluacson de
los principios de contabilidad utiizados y de Las esimaciones importantes hechas por i
Administracidn, asi como una evaluacion de la presentacidn de los estados financiencs
on general.  Consideramos que nuestras auditorias provesn una base razonable para
NUEEra opinidn

ARLBRNY | (BE3 RKLASED VB TOALVBAN | GBS THEL NITH | EA3) 1AL VA0

Firma Miembro de
PHF INTERNATIONAL

£ X

Lic. Huge dvivals Peves
Cemtater Pt y Anditer
Cotagmnso M g4

Guatemala, C. A
22 de marzo de 2007
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IConsejo de Administracion IPrincipaIes Ejecutivos
Presidente : Hector H Quezada Castro Area Financiera: Hector H Quezada Castro
Vicepresidente: Hector Mario Barrios C. Area de Negocios: Guillermo R Contreras B.
Secretario: Enrique Batres Carrillo Area Administrativa: H. Rolando Cobar C.
Tesorero: Guillermo R Contreras B. Area Tecnologia de Info.: Jorge Mario Casasola S.
Vocal: Ricardo Cruz Pellecer Area de Cartera: Enrique Boch G.
Vocal Suplente: Richard A Cruz T. Area Operaciones Contable: Rudy N Mazariegos L.
Vocal: Roberto Bianchi M. Area de Caja: Radl Antonio Moran G.
Vocal Suplente: Lionel Toriello N. Area Juridica: Lic. Marcelo Ovalle P.
Vocal: Roberto A Barrios B.
Vocal Suplente: Carlos R Quezada Castro Auditoria Externa:
Lic. Hugo Arévalo P. - PKF - Arévalo Pérez, Iralda y
Asociados, S.C.
Asesoria Legal Externa:

Lic. Carlos R. Fuentes-Pieruccini
Asesoria Legal Externa:
Lic. Rodolfo Alegria T.



Multicaja,

Apoyar el Financiamiento de Largo
Plazo, para el crecimiento de la
oferta de vivienda en Guatemala.

Impulsar el desarrollo del
mercado secundario de Cédulas
Hipotecarias Aseguradas y
sus Titulos Representativos.

aaMulticaja, s.a.

Avenida Reforma 6-01 zona 10
Guatemala, Guatemala 01010
PBX: (502) 2327-0550

FAX: (502) 2327-0583

Sistamade Adminstacén  WWW.Mmulticaja.com

deHpateces Asequredes  info@multicaja.com




AdMulticaja, s.a.

INFORMES DEL AUDITOR EXTERNO: Al 31 de Diciembre del 2006

PKF

Contadoras piblicos y
consultores gerenciales

MULTICAJA, S. A.

ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005
JUNTO CON

NUESTRO INFORME COMO
AUDITORES INDEPENDIENTES

Arévalo Pérez, Iralda
y Asociados, S.C.

Arévalo Pérez, Iralda y Asociados, S. C. PKF

Cantadores piblicas y
comsulicres gerenciaias

A los accionistas de
ulticaja, 8. A.

Hemos auditado los balances generales adjuntes de Multicsja, S A (una
sociedad anénima constituida en la Republica de Guatemala) al 31 de diciembre de
2006 y 2005, y los correspondientes estados de resultados, de movimientos del
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los afios tsmunadus en esas
fechas. Estos estados fir son de la de la
Compariia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre dichos estados
financieros basados en nuestras auditorias

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria emitidas por la Federacién Interacional de Contadores - IFAC. Estas normas
requieren que una auditoria sea planificada y realizada para obtener certeza razonable
de que los estados financiercs no contienen errores importantes. Una auditoria incluye
el examen sobre una base selectiva, de la evidencia que respalda las cantidades y
revalaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacion de
los principios de contabilidad utilizados y de las estimacicnes importantes hechas por la
Adminisiracion, asi como una de la de los estados
en general. Consideramos que nuesiras auditorias proveen una base razonable para
nuestra opinién.

| . Edficla Topscio Azul . CA.
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Tal y como se menciona en la Nota 3 (a) a los estados financieros, la Compariia
prepara sus estados financieros de acuerdo con la base de contabilidad de efectivo
modificado, |a cual es una base mtegra\ de contabildad aceptada y distinta de las
Normas Ir de ~NIIF que fueron adoptacas por el
Instituto Guatemalteco de Contadores Pumms y Auditores como los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en Guatemala Conforme dicha base los
ingresos son reconocidos cuando se reciben y no cuando se devengan, mientras los
gastos se reconocen cuando se incurren.

En nuestra opinic los estados financieros antes mencionados, presentan
razonablemente, Ia siuacion financiera de Mull\cala § A, al31 de d\c\smbre de 2006 y
2005, asi como el resultado de sus
accionistas y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas Iechas de
conformidad con la base contable explicada en el parrafo anterior.

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

I

Lie. Hgo Arévals Pérez
Coatadar Piblico ! Alhﬂe-

Guatemala, C.
22 de marzo de 2007
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Multicaja, s.a.

Al 31 de Diciembre del 2006

MULTICAJA. S. A,

y
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005

MULTICAJA, $. A,

ESTADOS DE MOVIMIENTOS DEL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Pt los afios terminados ef 31 de diembre de 2008 y 2005

2006 2005
2006 2006 CAPITAL PAGADO COMUN -
Saldo inicial y final Q2450900
INGRESOS (Ncta 14) Q 402785 Q 3861385 CAPITAL PAGADO PREFERENTE
MENOS- Saldo inicial 2,026,000 2,008,000
GASTOS DE OPERACION (Nota 15) 3117631 3,335,024 e emento 6 captal peaade .
COSTO FINANCIERO (Nota 16) 611,683 186,501 Sakde o “ —— g
Total gastos de operacion 3729324 3,521,525
APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES -
Utilidad en operaci6n 297,851 339,860 Sado nicial y final 106 106
UTILIDADES ACUMULADAS -
OTROS INGRESOS (GASTOS) -Neto _l—212 932 _5—201 871 Sakdo inicial 1,599 579 1601,997
Mas (menos}-
Utilidad antes de Impuesto Scbre |a Renta 510,783 541,531 eantrie oI ke del parodo anteror 1107 aemer
IMPUESTO SOBRE LA RENTA (Nota 17) (23,041) (24,424) Traslecion ressevn lanl . ] [z‘f; o
Utilidad neta del afio Q 487,752 Q 517,107 Ajustes de afios anieriores __648s2
Saldo final
RESERVA LEGAL -
Salo incal 167,991 140,557
s
Traslado de utiidades acumuladas 1526 27,374
Saldo final 189,457 167,931
UTILIDAD NETA DEL ARG -
Saido iicial 517,107 268,077
Mas (Menos) -
Traslado a utikiades acumuladas (617.107) (268.077)
Unikdad neta del afic 487,752 517,107
Saldo final 487,752 S17.107
Total de patimonio de los accionistas Q r13er a  ereves
Las notas a los estados i deben I j con estos estados.
Las notas a
4
5
MULTICAJA S. A
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO NOTAS A L ESTAD FINANCIER
Eot1og aflog L3 2000 ¢ 2005 Al 31 de diciembre de 2006 y 2005
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES 2006 2005
DE OPERACION: 1 i
Utilidad neta del aflo. aQ 487782 Q 57,107

Partidas en conciliacitn entre [a ulikdad neta cel afioy
el efeciivo neto cbienido de las actividades de operacion

Depreciaciones. 175,127
2,

Cambios nalos an activas y pasivos-
Disminueién de actives y aumento de pasivos-
Cuentos por pagar
Impuestos par bquicar
Cuentas por cobrar
Inversianes
Cuiotas ot reintegrar
Cividendos por pagar
Oos sctvos

Aumanto de ectivos y disminucién de pasivos-

Inversianes
Custas por reintegrar (575977) -
Sequrns, flanzas e impuesics por pagar (240.115) (1313
Cividsndos por pagar (166,201) -
Cuentas por cobrar (129,332
Aricipo a <lientes 12,118) (11.8%)
Otios actvos (188) -
Cividendos devengados por BCcioVe1as preferentes. . @a3.121)
Cuentas por pagar - 82610}
@51.752)
Efectvo neto (apicado a) obtenido de
a8 actividaces de operacion (10,158,371 1,056,669

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
NVERSION:

Efectvo nete apiicado a la adquisicion
de mobliario y equipo

43).

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Ampliacion de préstamos bancanoe 10,807,254 11588
Ajustes de afios anteriores. 64,852 -
Amonizacién de préstamos bancarlos 11,760,000} (680,000)
Aportes de capital recibidos - 20000

fecawn neto obtenido ce (aplicado 5) 1ss

actvidades de financiamiento 8,112,108 a8.412)
(DISMINUCIGN) AUMENTO NETG DE EFECTIVO 11,169,508) 745830
icio del afio 1,831,382 1,085,553

final del afo (Nota 4) o 61881 o  18313e2

Las natas.a los estados financleros deben leerse conjuntamente con estos estados.

Multicaja, S. A. (la “Compafia’) fue constituida el 4 de noviembre de 1991 de
acuerdo con las leyes mercantiles de la Republica de Guatemala y fue autorizada para
operar por un plazo indefinido. EI objetivo principal de la Compariia es administrar
cédulas hipotecarias y realizar otras actividades previstas en la Ley del Instituto de
Fomento de Hipotecas Aseguradas —FHA y su reglamento.

2 Unidad monetaria

La Compafiia mantiene sus registros contables en guetzales (Q), moneda oficial
de la Republica de Guatemala. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, Su cotizacién en
relacién con el dolar de los Estados Unidos de Ameérica en el mercado bancario era de
Q 760y Q759 por USS 1.00, respectivamente.

3 Principales politicas contables
a) Bases de Presentacién

Las politicas y practicas contables utilizadas por la Compariia estan de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera -NIIF las
cuales fueron por el Instituto de Ci Publicos y
Auditores -IGCPA como Principios de Contabilided Generaimente Aceptados en
Guatemala, dichas normas requieren que la Administracion efectie ciertas

i y utilice ciertos para la valuacién de algunas
de las partidas incluidas en los estados financiercs y para efectuar las
revelaciones que se requiere presentar en los mismos. Aln cuando pueden
llegar a diferir de su efecto final, la Administracion considera que las
estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias

La Compaiia prepara sus estados financieros de acuerdo con la base de
contabilidad de efectivo modificado, |a cual es una base de contabilidad aceptada
y distinta de las Normas Internacionales de Informacion Financiera -NIIF.
Conforme dicha base los ingresos son reccnocidos cuando se reciben y no
cuando se devengan, mientras los gastos se reconocen cuando se incurren.
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Al 31 de Diciembre del 2006

{b)  Vehiculos. mobiliario y equipo

El maobiliario y equipo se registra al costo de adquisicion. Las reparaciones
menores y mantenimiento se cargan a los resultados del afio, y las mejoras que
prolongan la vida (il de los bienes son capitalizadas

Las depreciaciones sobre todos los bienes se calculan por el método de
linea recta aplicando los siguientas porcentajes:

Equipo de computacién y sistemas 33.33%
Mobiliario y equipo de oficina 20%
Vehiculo 20%
Libros y enciclopedias 20%
Instalacicnes no adneridas 5%

(c] Provisién para indemnizaciones

De acuerdo con el Cédigo de Trabajo de la Republica de Guatemala,
Multicaja, S. A., tiene la obligacion de pagar indemnizacion sobre Ia base de un
mes de sueldo mas |a parte proporcional de aguinaldo y bono 14 por cada afio
de trabajo, a los empleados que despida bajo ciertas circunstancias.

La Compafiia tiene la politica de registrar las indemnizaciones hasta el
momento de ser canceladas, por lo cual no existe registrada ninguna provision
para cubrir este pasivo. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 el pasivo maximo por
‘este conceplo asciende a Q 507,883 y Q 464,441, respectivamente.

d] Ingresos

La Compaiiia obiiene sus ingresos al administrar cédulas hipolecarias de
terceras parsonas y propias, por los conceptos siguientes

Intereses complementarios:

La Compafiia registra el cobro a los emisores por los pagos atrasados
como parte de sus ingresos por intereses complementarios, para cubrir 1os
gastos de cobranzas

Rendimiento por inversiones:

Corresponde a los intereses recibidos por |as cédulas hipotecarias en las
que Multicaja, S. A. tiene inversion (ver nota 6).

Ingresos por participacion:

Corresponde a la participacion en los intereses de las cédulas
hipotecarias, cobrado por la Comparia en concepto de administracion de
las cédulas hipotecarias, |a cual asciende entre el 1% y el 1.5%.

Otros ingresos:

La Compafia cbtiene otros ingreses en concepto de honorarios por
servicios de asesoramiento legal, indemnizaciones por cancelaciones de
cédulas y cartas de pago que se cobran a los deudores, entre ofros.

4 Efectivo

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, el efectivo de la Compafiia se integraba
como sigue:

2008 2005
Bancos-
Cuentas de administracién-
Bancos locales Q 142934 Q 233,885
Bancos del extranjero a 6,475 174,850
149,409 408715
Cuentas transitorias-
Bancos locales 434,758 961,490
1,370208
Caja-
Caja general 71,208 444,450
Caja chica 6,419 16,727

7T 461,187

Q 661,884 Q 1,831,392

al  Coresponde a una cuenta de depbsitos constituida en délares de los Estados
Unidos de América.

8 Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, este rubro se conformaba de la manera
siguienta:

2006 2005

Anticipos y gastos por demandas

ajenas al Q 241,017 Q 27,030
Intereses de cédulas hipotecarias por

cobrar 53,281 -
Deudores 41,847 145,479
Ordenes condicianadas por cobrar 21,326 21,326
Anticipo a funcionarios y empleados 10,681 73,957
Otras cuentas por cobrar 43,852 14,250

Q 411414 Q 282,082

a Este saldo comprende los gastos legales por demandas ajenas y los mismos son
liquidados al momento de recibir el efectivo de los reclamos de casos
interpuestos ante los aseguradores de deuda

Inversi

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, las inversiones de la Compahia se
conformaban asi como sigue:

2005
Inversiones temporales -
Titulos valores emisores al Q 272700 Q -

Inversiones a largo plazo -
Anticipos para compra de cédulas b/ Q 5046066 Q 3895650

Cédulas hipotecarias aseguradas

(entidades nacionales privadas no

financieras) a/ 12,378,020 3,848,354

Bienes en fideicomiso ¢/ 1,098,722 1,008,722
Q18523808 Q 8842726
Q 18795508 Q 8842726

[

Estas inversiones comesponden a cédulas hipotecarias aseguradas, con
vencimientos entre los afios 2007 y 2026, las cuales devengan intereses a tasas
que oscilan entre el 10% y el 18% anual

Asi mismo, este monto incluye cédulas hipatecarias en custodia por un valor de
Q 10,872,458 para el afio 2006 y Q 2,247,290 para el afio 2005, las cuales han
sido pignoradas como garantia de los préstamos bancarios contratados por la
Compafiia (ver Nota 9)

bl Coresponde a anticipos a empresas constructoras para la adquisicién de
«cadulas hipotecarias.

le,

Ci al Patrimonio del de Inversién para la
Vivienda Multicaja, constituide en Banco del Café, S. A (fiduciario de dicho
fideicomiso) en febrero de 2002 por un plazo de 25 afios, siendo el fideicomitente
y fideicomisario principal Multicaja, S. A.

Debico a que la Junta Monstaria suspendid las operaciones de Banco del
Café, S. A el 19 de octubre de 2006 mediante la resolucion JM-120-2006;
Multicaja, S. A. solicité al Representante Judicial dal Banca la liquidacion del
Fideicomiso referido y la devolucion del efectivo y las inversiones que conforman
su patrimonio fideicometido; la cual quedd concluida segun la escritura No. 77 de
fecha 19 de marzo de 2007 y su ampliacion segun escritura No. 80 de fecha 26
de marzo de 2007.

De acuerdo con el acta de entrega de documentacion de fideicomiso No. 7-2007,
el efectivo y las inversiones citadas fueron entregadas a Multicaja, S. A el 30 de
marzo de 2007,

i Anticipos para desarrollo de sistemas informdticos

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, Multicaja, S. A. habia entregado anticipos
para ¢l desarrollo de sistemas informéticos por un mento de Q 493,057,

8 Vehiculos, mobiliaric ¥ eguipo

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, los bienes de este rubro correspondian a:

2006 2005
Equipo de cémpulo y sistemas Q 871,953 Q 752,975
Moabiliario y equipo de oficina 137,596 134453
Vehiculos 62,329 62329
Instalaciones no adheridas 15,006 15,006
Libros 1,002 1,092

1,087,976 965,855
Menos- D (833,011) (677,262)

Q 254985 Q 288,593

S.HA

11

Sistema de Administracion de Hipotecas Aseguradas




AdMulticaja, s.a.

Al 31 de Diciembre del 2006

] Préstamos por pagar

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Compariia tenia contratados préstamos
con diferentes entidades financieras como sigue:

2006 2005

Préstamo con garantia fiduciaria, con
vencimiento el 9 de junio de 2009 y
devenganda intereses a tasa variable
del 9.5% anual
Q 6,110,000 Q -

Préstamo con garaniia de cédulas
hipetecarias, con vencimiento  en
noviembre de 2007, el cual devengd
una tasa de interés variable del 9.75%
anual. Este préstamo fue cancelado el

28 de abril de 2006.
- 1,760,000

Préstamo con garantia fiduciaria, por
US$ 500,000 con vencimiento el 11 de
mayo de 2007, el cual devenga una
tasa de interés variable del 8% anual
3,637,454 -

Préstamo con garantia fiduciaria por
US$ 60,000, con vencimiento el 7 de
febrero de 2006, el cual devengd una
tasa de interés variable del 8% anual - 457,200

Préstamo por US$ 200000 con
vencimiento el 28 de abril de 2007, el
cual devenga una tasa de interés
variable del B% anual. (con garantia
do cédulas  hipotecarias  por
US$ 140,000 y garantia fiduciaria de
Multicsja por US$ 60,000 1,517,000 -

Q 11264454 Q 2,217,200

La Comparia tiene la intencién de negociar prorrogas para los saldos de
préstamos que vencen en el 2007.

10 uotas por reintegrar

En este rubro la Compenia registra las cuotas recibidas de los emisores para ser
entregadas a los tenedores de cédulas Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 el saldo de
esta cuenta ascendia a Q 984,659 y Q 1,813 393, respectivamente.

11, Seguros fianzase por pagar

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, este saldo se integraba asi

2006 2005
Fianzas y seguros por pagar Q 456108 Q 480,171
Retenciones por pagar 7.831 12,175
Cuolas IGSS por pagar 7.021 6,550
Impuesto Unico Sobre Inmusbles US| 252,747 232,180

Q 723708 Q 711,076

12 uentas por pagar varias

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 este rubro se conformaba de la siguiente
manera

2005 2004
Bonfficacionas Q 46302 Q 43,685
Aguinaldo 7.804 7410
Anticipos de clientes - 6129
Q 54106 Q 57,224

—_— e

13 Reserva Legal

De conformidad con el Cédigo de Comercio de la Replblica de Guatemala, todas
las sociedades mercantiles deben separar anuaimente como minimo el 5% de sus
utilidades nstas para formar la reserva legal, la cual no pueds ser distribuida, sinc hasta
Ia total liquidacion de la Compafiia; sin embargo, esta reserva puede capitalizarse
cuando sea igual o mayor al 15% del capital pagado al cierre de ejercicio inmediato
anterior, sin perjuicio de seguir reservanda el 5% mencionada.

1 naresos

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Compaiia
percibit ingresos principalmente por los conceptes mencionados en la nota 3(d), de la
manera siguiente

2006 2005
Ingresos por intereses
complementarios al Q 1209808 Q 1,494,837
Rendimientos por inversiones
hipotecarias 1,520,325 1,085,861
Ingresos por participacién 1,171,358 1,014,590
Titulos valores fideic 125,594 1,087

al Este saldo proviene en su mayoria de recuperaciones de saldas por reclamos,

correspondientes a afics anteriores.

15 Gastos de operacién

Los gastos operativos incurridos por la Compania durante os afios terminados el
31 de diciembre de 2006 y 2005, corresponden a:

2006 2005

Remuneraciones al personal y
prestaciones laborales Q 2180755 Q 2312728
Gastos de administracién 554,386 687,976
Depreciaciones 156,871 175,127
Impuestos y contribuciones 164,585 92,921
Gastos de Junta Directiva 61,024 66,272
O 3nies Q 3336024

16, Costo financiero

Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Compafiia
incurrié en costos financieros por un monto de Q 611693 y Q 186501,
respectivamente; derivado de los préstamos bancarios mencionades en |a Nota 9.

17 Impuesto Sobre la Rents

Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Compafiia
determind el Impuesto Scbre la Renta de la manera siguiente:

2006 2005
Total de ingresos [+] 4876808 Q 4,132,847
Menos-

Rentas exentas a/ 4,415,989 3,644,367
Ingresos afectos 460,817 488,480
Tasa del impuesto aplicable 5% 5%
Impuesto Sobre la Renta determinado 23,041 24424

Impuesto pagado durante el afto (23,041) (24 424)
Impuesto Sobre la Renta por pagar Q - Q -

e,

Los ingresos considerados como exentos provienen de intereses generados por
la inversion en cédulas hipotecarias que estan exentas de Impuesto Sobre la
Renta segun lo establecido en el Decreto No. 1448 “Ley del Instituto de Fomento
de Hipotecas Aseguradas —FHA" y el Decreto No. 120-96 “Ley de Vivienda y
Asentamientos Humanos"

El derecho del Estado de efectuar revisiones a las declaraciones de impuesto
prescribe en cuatro afios contados a partir del 1 de enaro del afio inmediato siguiente al
afio de vencimiento del término para la presentacion de la respectiva declaracion. A la
fecha, las autoridades fiscales no han revisado las declaraciones juradas de la
Compafiia.

La administracion de la Compaiiia, a partir del 1 de enero de 2005 opto por pagar
el Impuesto Sobre la Renta de conformidad con lo establecido en el articulo 44 de la
Ley, el cual establece un tipo impositive y régimen para el pago del Impuesto Sobre la
Renta para personas individuales y juridicas, asi como otros entes o patrimonios que
desarrollen actividades mercartiles, con una tarifa del cinco por ciento (5%) aplicada a
su renta imponible, la cual se pagara mediante el régimen de retencien definitiva o
directamente a las cajas fiscales. Para este caso, constituye renta imponible la
diferencia entre la renta bruta y |as rentas exentas, salvo los regimenes especificos que
la Ley establezca.
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Al 31 de Diciembre del 2006

El Decrato No. 19-04 del Congreso de la Repblica, se establecié el Impuesto
Extraordinaric y Temporal de Apcyo a los Acuerdos de Paz —IETAAP, con cargo a las
personas individuales o juridicas que realizan actividades mercantiles, con vigencia a
partir del 1 de julio de 2004, el cual se pagard en forma trimestral, sobre una base
imponible constituida por la cuarta parte del activo neto o |a cuarta parte de los ingresos
brutos, la que sea mayor. El decreto referido exime del pago de IETAAP a las empresas
que opten por pagar el Impuesto Sobre la Renta de conformidad con lo establecido en
el articulo 44 de la Ley del Impuesto Sobre La Renta.

18 ién de estados financieros

Algunas de las cifras de los estados financiercs al 31 de diciembre de 2005
fueron reclasificadas para propositos de presentacion de estados financieros
comparativos al 31 de diciembre de 2006.
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ACTUALIZACION

INDICES FINANCIEROS HISTORICOS

Multicaja, s.a.

indices Financieros
Informe de la Auditoria Externa

A. Liquidez

Razon Corriente
Activos Corrientes

Pasivos a Corto Plazo

Rotacion de Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar
Ventas

B. Endeudamiento

Razo6n de Endeudamiento
Pasivo Total
Activo Total

Razén Pasivo Capital
Pasivo Total
Capital Contable

Rotacion de Inventarios
Ventas
Inventarios

Cobertura
Utilidad
Gastos Financieros

C. Rentabilidad

Rendimiento Sobre Capital
Utilidad Neta
Capital pagado

Margen sobre Ingresos
Utilidad Neta
Ingresos

Margen Operativo Sobre Ingresos
Utilidades Operativas

Ingresos

Inmovilizacion de la Inversion

Activo Total - Activo No Circulante

Activo Total

2004

9,763,274
4,851,741
2.01

No Aplica

4,872,116
10,797,045
45.12

4,872,116
5,924,929
82%

No Aplica

657,161
329,251
2.00

657,161
4,077,900
16.12%

657,161
3,679,644
17.86%

526,346
3,679,644
14.30%

9,763,274
10,797,045
0.9043

JUL-DIC
2004

11,179,528
4,916,190
2.27

No Aplica

4,916,190
11,383,827
43.19

4,916,190
6,467,637
76%

No Aplica

388,823
112,446
3.46

268,077
4,456,900
6.01%

268,077
1,775,855
15.10%

128,039
1,775,855
7.21%

204,299
11,383,827
0.0179

2005

11,524,966
4,174,407
2.76

No Aplica

5,054,407
11,816,030
42.78

5,054,407
6,761,623
75%

No Aplica

728,032
186,501
3.90

517,107
4,476,900
11.55%

517,107
3,861,385
13.39%

339,860
3,861,385
8.80%

291,064
11,816,030
0.0246

2006

1,369,094
2,064,900
0.66

No Aplica

13,329,354
20,643,581
64.57

13,329,354
7,314,227
182%

No Aplica

1,122,486
611,693
1.84

487,752
4,476,900
10.89%

487,752
4,027,185
12.11%

297,861
4,027,185
7.40%

19,274,487
20,643,581
0.9337

NOTA: Las Inversiones se reclasificaron en 2006, como Inversiones a Largo Plazo, por recomendacién

de la Auditoria Externa.
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ACTUALIZACION
PROYECCIONES DE BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS

Las Proyecciones Financieras incluidas en el prospecto se contemplaron con periodos fiscales Julio a Junio
hasta el periodo que termina en Junio 2006. A continuacién se presentan las nuevas proyecciones que
contemplan los periodos de Enero a Diciembre desde el afio 2007 hasta el afio 2012.

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Estado de Resultados

Dic-2007 Dic-2008 Dic-2009 Dic-2010 Dic-2011 Dic-2012
Productos de Operacion
Productos
Dividendos y Participacién 1,792,051 2,036,934 2,387,265 2,741,111 3,117,223 3,498,221
Productos por Inversion
Financieros 2,896,419 3,092,320 3,289,994 3,469,779 3,652,938 3,868,280
Gastos Finanacieros
Financieros 1,106,707 1,080,043 1,086,148 1,092,252 1,098,357 1,104,461
MARGEN DE INVERSIONES 1,789,712 2,012,277 2,203,846 2,377,527 2,554,581 2,763,819
PRODUCTOS POR SERVICIOS 190,763 161,071 136,000 114,832 96,958 81,867
MARGEN BRUTO 3,772,525 4,210,281 4,727,111 5,233,470 5,768,763 6,343,907
Gastos Operativos 653,440 709,899 788,116 914,306 964,820 1,013,061
Sueldos y Honorarios 2,360,513 2,659,173 3,014,221 3,340,477 3,691,561 4,065,062
Depreciaciones 133,162 112,436 94,935 80,159 67,682 57,147
Gastos Administrativos 3,147,115 3,481,507 3,897,271 4,334,942 4,724,063 5,135,270
MARGEN OPERACIONAL NETO 625,410 728,774 829,840 898,528 1,044,701 1,208,637
GANANCIA (PERDIDA) NETA 625,410 728,774 829,840 898,528 1,044,701 1,208,637

S.HA
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ACTUALIZACION
PROYECCIONES FINANCIERAS

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Balance General

Dic-2007 Dic-2008 Dic-2009 Dic-2010 Dic-2011 Dic-2012
ACTIVO
Disponibilidades 1,094,634 1,145,056 1,072,222 1,168,500 1,153,339 1,244,875
Inversiones 20,612,204 21,922,450 23,310,825 24,379,496 25,793,709 27,298,317
Activos Fijos Netos 722,366 609,930 514,995 434,837 367,155 310,007
TOTAL ACTIVO 22,429,204 23,677,436 24,898,042 25,982,833 27,314,203 28,853,200
PASIVO
Prestamos Bancarios 13,693,826 13,684,737 13,675,648 13,666,558 13,657,469 13,648,380
Dividendos Decretados por Pagar 60,780 70,780 89,780 108,780 127,780 146,780
Manejo por cuenta ajena 1,039,002 1,133,273 1,166,896 1,089,176 1,182,076 1,404,227
Provisiones 133,029 156,697 184,489 200,172 225,077 247,731
TOTAL PASIVO 14,926,638 15,045,487 15,116,812 15,064,687 15,192,403 15,447,117
CAPITAL
Capital Autorizado 100,000,000 100,000,000 100,000,000 100,000,000 100,000,000 100,000,000
Capital Pagado Acciones Preferentes 1 2,026,000 2,326,000 2,626,000 2,926,000 3,226,000 3,526,000
Capital Pagado Acciones Preferentes 2 0 400,000 800,000 1,200,000 1,600,000 2,000,000
Capital Pagado Acciones Comunes 2,450,900 2,450,900 2,450,900 2,450,900 2,450,900 2,450,900
TOTAL CAPITAL PAGADO 4,476,900 5,176,900 5,876,900 6,576,900 7,276,900 7,976,900
Utilidades Acumuladas 2,400,256 2,726,275 3,074,490 3,442,718 3,800,200 4,220,545
Reserva Legal 193,845 225,116 261,554 303,046 347,973 400,208
Resultado del Periodo 625,410 728,774 829,840 898,528 1,044,701 1,208,637
TOTAL CAPITAL 7,502,566 8,631,949 9,781,230 10,918,146 12,121,800 13,406,082
PASIVO MAS CAPITAL 22,429,204 23,677,436 24,898,042 25,982,833 27,314,203 28,853,200
CUENTAS DE ORDEN
Cartera en Administracion 149,148,730 178,181,224 206,993,880 237,252,583 268,701,149 300,020,533
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ACTUALIZACION ANEXO 4
PROYECCIONES INDICES FINANCIEROS

Debido a que las Cédulas Hipotecarias Aseguradas son de alta liquidez para
Multicaja, porque constantemente se estan comprando y vendiendo, la
inversion en las cédulas, para los calculos de las razones financieras, se les
ubica dentro de los Activos Circulantes.

Multicaja, s.a.

Proyecciones Financieras
Indices Financieros

A. Liquidez

Razon Corriente
Activos Corrientes
Pasivo a Corto Plazo

Rotacion de Cuentas por Cobrar
Cuentas por Cobrar
Ventas

B. Endeudamiento

Razon de Endeudamiento
Pasivo Total
Activo Total

Razon Pasivo Capital
Pasivo Total
Capital Contable

Rotacion de Inventarios
Ventas
Inventarios

Cobertura
Utilidad antes de intereses e impuestos
Gastos Financieros

C. Rentabilidad

Rendimiento Sobre Capital
Utilidad Neta
Capital Pagado

Margen sobre Ingresos
Utilidad Neta
Ingresos

Margen Operativo Sobre Ingresos
Utilidades Operativas
Ingresos

Inmovilizacion de la Inversion
Activo Total-Activo No Circulante
Activo Total
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