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Fideicomiso de Inversión 
Para la Vivienda Multicaja 

FIDEICOMISO DE INVERSIÓN PARA LA VIVIENDA 

CERTIFICADOS FIDUCIARIOS 

“CERTIFICADOS DE COPROPIEDAD DE CÉDULAS HIPOTECARIAS MULTICAJA” 

Información sobre el fiduciario y el fideicomiso: 

a) Nombre del fiduciario: Banco del Café, Sociedad Anónima; 

b) Denominación del fideicomiso: “FIDEICOMISO DE INVERSIÓN PARA LA VIVIENDA MULTICAJA”; 

c) Fecha, lugar de constitución y plazo: El contrato del Fideicomiso está contenido en escritura pública número 51 de fecha 
28 de febrero del año dos mil dos, autorizada por el Notario Gustavo Giovanni Molina Ayala, celebrado entre el Fideicomitente 
Fundador, Multicaja, Sociedad Anónima y el Fiduciario, Banco del Café, Sociedad Anónima, el cual tiene un plazo de 25 años 
contados a partir de la fecha de la Escritura Pública de Constitución, pudiéndose prorrogar a voluntad de las partes contratantes 
por el nuevo plazo que se convenga; 

d) Domicilio legal del fiduciario: Oficinas centrales del Fiduciario BANCO DEL CAFÉ, SOCIEDAD ANÓNIMA, situadas en la 
Torre del País, Avenida Reforma 9-30, zona 9 de la Ciudad de Guatemala, Departamento de Guatemala teléfono: 331-1311, fax: 
334-0051, página electrónica: www.bancafe.com.gt. 

Principales características de los valores ofrecidos: 

a. Tipo de valor: “Certificado Fiduciario”. Como lo establece el artículo el artículo 611 del Código de Comercio, Decreto Ley 
número 2-70 del Congreso de la República, los Certificados Fiduciarios representan una parte alícuota de los productos de los 
bienes fideicometidos a los que tiene derecho el tenedor y a una parte alícuota del derecho de propiedad sobre los bienes del 
fideicomiso a los que tiene derecho el tenedor o sobre el precio que se obtenga en la venta de los mismos. Los bienes 
fideicometidos a que tiene derecho el tenedor de cada certificado están especificados en cada uno de dichos títulos.  

b. Nombre del Certificado Fiduciario: Certificado de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja. (CCHMC); 

c. Clave de cotización y número de inscripción en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías: “CCHMC”; 

d. Moneda y monto máximo a emitir: Moneda: Quetzales. Monto: Doscientos cincuenta millones de quetzales 
(Q250,000,000.00), con carácter revolvente; 

e. Valor nominal y  denominaciones de los valores a emitir: Q1,000.00. Cuando las inversiones en certificados 
fiduciarios sean superiores a Q2,000.00 estos podrán fraccionarse en valores múltiplos no menores de Q1,000.00 y/o podrán 
acumularse en un solo título tanto para el mercado primario como para el mercado secundario; 

f. Mercado: Mercado bursátil secundario para los primeros nueve tranches colocados en forma privada en mercado primario, 
mercado bursátil primario y secundario para la décima y posteriores series, emitidas por medio de la Bolsa de Valores Nacional, 
Sociedad Anónima; 

g. Plazo de la autorización: La autorización para colocación en la Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anónima, de los 
certificados es de 23 años a partir de su inscripción, de ambas emisiones; 

h. Rendimiento y procedimiento de cálculo: El procedimiento de cálculo del rendimiento está basado en el análisis de los 
flujos de efectivo de capital e intereses que generan las cédulas, netos de los gastos por la administración del fiduciario. 

El monto de los pagos que realizan los emisores de las cédulas es recibido por el administrador de la cartera el cual traslada estos 
recursos, periódicamente al fiduciario (fideicomiso) el cual guarda los capitales recibidos hasta el vencimientos de los certificados 
para su oportuna cancelación y los intereses recibidos sirven para el pago de los rendimientos de los certificados correspondientes; 

i. Condiciones de la Oferta Pública (legislación –ley y foro competente-, Revolvencia, contratos de 
liquidez suscripción: 

1) Legislación y foro competente: Los certificados fiduciarios son emitidos con base en el Capitulo XV del Código de 
Comercio, Decreto número 2-70 del Congreso de la República y en el Capitulo IV de la Ley del Mercado de Valores y 
Mercancías, Decreto número 34-96 del Congreso de la República. Los foros competentes son dos, uno contractual, que es el 
arbitraje, y uno judicial, que son los tribunales de lo civil del país; 

2) Revolvencia: Dentro de la autorización, hasta por Q250,000,000.00, la emisora podrá emitir en cualquier momento, 
dentro de un plazo máximo de 23 años, series individuales. Conforme vayan disminuyendo los saldos de cada serie debido a 
los vencimientos de cada certificado de una o mas series en circulación, el emisor podrá emitir series adicionales de 
certificados por el valor de los saldos vencidos; 

3) Contratos de Liquidez: No existe ninguna obligación de recompra por parte del fideicomiso. 

4) Suscripción: A la fecha de elaboración del presente prospecto el Fideicomiso no cuenta con un comprador de la totalidad 
de las emisiones (underwriter), en el futuro podrán firmarse contratos de suscripción, por decisión del Comité Técnico del 
Fideicomiso. 

5) Procedimiento en caso de exceso o falta de demanda frente a la oferta: En el evento de que el total de la 
demanda para la oferta primaria excediere el monto de la misma, se procederá a la suscripción en el mismo orden en el que 
las ofertas formuladas se hubieren recibido y hasta cubrir el total de la oferta. Este procedimiento se aplicará para cada una 
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de las series que se emitan. Si se presentaran simultáneamente dos o más demandas para la oferta, se adjudicará a la de 
mayor valor, hasta por el monto disponible de certificados en ese momento.  

En caso de no existir demanda del título, al momento de la oferta, el fiduciario (fideicomiso) mantendrá a disposición del 
público la misma, durante el tiempo que estime necesario según la regulación de la bolsa; 

6) Desmaterialización y/o forma de circulación de los valores: Los Certificados Fiduciarios se expiden al 
portador y por ende podrán ser negociados por la simple tradición del título.  

Los títulos deben de contener la siguiente nota: “La oferta pública del presente título única y exclusivamente podrá 
ser negociado en Bolsa de Valores Nacional, S. A. siempre y cuando el emisor o la emisión se encuentre activo 
o vigente”;  

7) Subordinación y sistema de amortización: la subordinación no es aplicable a estos valores. El sistema de 
amortización de la inversión consiste en la liquidación de la inversión y de sus rendimientos cuando estos ocurran, 
efectuándose el día hábil siguiente a la fecha de vencimiento, contra la entrega física del título correspondiente; 

j. Fecha de autorizaciones (Bolsa y Registro): Fecha de Autorizaciones: En la Bolsa de Valores Nacional, S.A.: 24 de 
Septiembre de 2004 y en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías: 5 de Enero de 2005. 

k. Agente de Bolsa: Agente de bolsa: Valores del País, Sociedad, Anónima; 

l. Calificación de riesgo, de existir: Los títulos no tienen ninguna calificación; 

m. Firma de auditores que han certificado los Estados Financieros correspondientes: Aldana, Salazar, García y 
Asociados representantes de la firma internacional de auditoria KPMG; 

n. Fecha de publicación del prospecto: Abril de 2005 

Veracidad de datos: El Banco del Café, Sociedad Anónima, en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso de inversión para la vivienda 
Multicaja, certifica que los datos contenidos en el presente Prospecto son congruentes con los registros correspondientes y con la 
información disponible a la fecha, así como que no existen omisiones que puedan alterar el contenido del mismo, y que la emisión 
no infringe, a su mejor leal saber y entender, ninguna de las disposiciones, reglamentos y leyes aplicables de la República de 
Guatemala.  

Proyecciones financieras: Por la naturaleza del título, el emisor efectúa proyecciones de los flujos de caja que producen las cédulas 
hipotecarias aseguradas de los bloques que se crean, con base a la conducta de pago de los emisores de las cédulas titularizadas. 
Estas proyecciones no constituyen una aseveración en firme sobre una evolución futura determinada, por lo que al inversionista, 
previo a realizar su inversión, se le recomienda la revisión de las proyecciones realizadas. 

Factores de riesgo: Los riesgos que contiene la presente emisión se encuentran descritos en el punto 7.2.2 del presente 
prospecto. 

El Fiduciario adquiere obligaciones de medio y no de resultado. Así mismo los titulares de los valores 
carecen de acción contra el fiduciario, contra el fideicomitente y contra los emisores de los valores 
que puedan integrar el patrimonio fideicometido, como consecuencia de posible morosidad o de 
posibles amortizaciones anticipadas a los valores emitidos. El incumplimiento de las funciones de los 
participantes del fideicomiso, es decir del fiduciario, del fideicomitente y de los fideicomitentes 
adhesivos, puede ser sujeto de las acciones contempladas en la ley. Las responsabilidades del 
fiduciario están descritas en el punto _7.2.1., d. 

“La oferta pública del presente título única y exclusivamente podrá ser negociada en Bolsa de Valores 
Nacional, S.A. siempre y cuando el emisor o la emisión se encuentre activa o vigente”. Cuando el 
emisor o la emisión no estén activos o vigentes en la bolsa, los títulos se podrán negociar por 
cualquier medio. 

 “Prospecto a disposición del inversionista con el Agente intermediario colocador, en la Bolsa y en la página 
electrónica en la red mundial (Internet) www.bvnsa.com.gt y en la página 
www.centrodelinversionista.com  

“La inscripción de la cotización en la Bolsa de Valores Nacional, S.A. de esta emisión, no 
certifica la bondad del instrumento o la solvencia de la emisora”. 

 
Guatemala, Octubre de 2004  
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7.2 INFORMACIÓN DEL FIDUCIARIO Y DEL FIDEICOMISO: 

Glosario:  

Con el objeto de comprender los diferentes componentes que intervienen en la titularización 
de cédulas hipotecarias aseguradas o afianzadas, a continuación hacemos una descripción de 
cada uno de ellos: 

1. Titularización: La Titularización de Cédulas Hipotecarias Aseguradas o Afianzadas, es el 
proceso de vender ordenadamente los flujos de caja segmentados (tranches) originados 
por los pagos de los emisores de cédulas hipotecarias, por medio de la venta de 
Certificados Fiduciarios (series) que son atendidos por los flujos de dichas cédulas.  

2. Diagrama del Proceso de Titularización: 
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3. Diagrama del manejo del flujo periódico de flujos en el Fideicomiso: 
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4. Fideicomiso (Master Trust): Para poder realizar una titularización de Cédulas 
Hipotecarias se constituye un fideicomiso de inversión, por medio de una escritura pública 
en la cual se establecen todas las normas, derechos y obligaciones de los partícipes así 
como el objeto del mismo, el cual consiste en titularizar las Cédulas Hipotecarias que se 
aporten o se adquieran en el futuro (bienes del fideicomiso).  El objeto de realizar un 
Fideicomiso Maestro (Master Trust) es con el exclusivo fin de realizar varias titularizaciones 
de bloques de cédulas, durante la vida del fideicomiso, sin necesidad de constituir un 
fideicomiso por cada vez que se realice una titularización. 

5. Fiduciario (Administrador del Fideicomiso): El fiduciario es la persona jurídica que 
tiene la facultad para emitir los títulos que representan la propiedad de las Cédulas 
Hipotecarias Aseguradas titularizadas.  Tiene a su cargo la recepción de las Cédulas 
Hipotecarias que fueron trasladadas por el originador para titularizarlas y es el encargado 
de realizar la distribución de rendimientos (intereses) y capital a los inversionistas.  El 
fiduciario es el fiel garante de que las reglas de emisión, de las diferentes series que emita 
el Comité Técnico del Fideicomiso, se cumplan. 

6. Fideicomitente (Originador): El originador puede ser una persona individual o jurídica 
quién es propietaria de las Cédulas Hipotecarias a titularizar.  En otras palabras, el 
originador es quien aporta las Cédulas Hipotecarias para que estas se puedan titularizar 
para emitir los títulos que pueden ser adquiridos por los inversionistas, con el objeto de 
hacer líquida la cartera de cédulas al momento de ser vendidos los certificados fiduciarios. 

7. Bienes Fideicometidos: En los fideicomisos de titularización prácticamente se permite la 
titularización de toda clase de derechos de créditos, presentes o futuros, siempre que sean 
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susceptibles de generar flujos periódicos y predecibles de rentas.  El éxito de los procesos 
de titularización descansa en la naturaleza e idoneidad de los activos titularizados.   

8. Administrador de Cartera: El administrador de la cartera: puede ser el originador o 
fideicomitente, que a pesar de haber transferido su cartera de cédulas, continúa 
administrándolas. También en algunas oportunidades el administrador de la cartera a 
titularizar puede ser un tercero diferente del originador. El administrador está designado 
como agente financiero o administrador hipotecario en el momento de la creación de ésta 
en su calidad de apoderado especial del emisor de la cédula por lo que se hace innecesario 
contratar un administrador externo de las mismas, ya que éste realiza la recepción y 
gestión de cobro de los pagos mensuales a los que se obligó el emisor de la cédula, así 
como la obligación de repartir los diferentes componentes de la cuota que paga el emisor y 
mantener al día los seguros de deuda, incendio terremoto y líneas aliadas, vida e impuesto 
territorial.   
Habitualmente el administrador realiza las funciones siguientes: 

a) Mantener comunicación con los emisores comunicándoles el vencimiento de sus 
obligaciones de pago. 

b) Notificación de las obligaciones caídas en mora. 
c) Contabilización y registro de los pagos efectuados y de los caídos en mora. 
d) Recaudar e ingresar, en las diferentes cuentas que se descompone la cuota nivelada 

mensual. 
e) Iniciación de los trámites legales para la exigencia forzosa de las cantidades caídas en 

mora. 
f) Conservación y custodia de los documentos contractuales que dieron origen a las 

cédulas hipotecarias. 
g) Pago puntual de los seguros y fianzas así como el impuesto territorial correspondiente. 
h) Reintegro periódico al fideicomiso, del capital y del rendimiento de las cédulas, previo 

pago del emisor, en forma oportuna. 

9. Comité Técnico: El Comité Técnico tiene la responsabilidad del análisis de la cartera a 
titularizar, así como la emisión de los reglamentos de las diferentes emisiones de los 
certificados fiduciarios y el diseño de los tranches (tramos) de los mismos.  

10. Reglamento de Emisión: Para cada bloque debe confeccionarse un reglamento que 
debe contener una descripción particular de los bienes fideicometidos afectados en el 
bloque.  En este reglamento se establecen todas las características en cuanto a plazo, 
monto mínimo de inversión, rendimiento, el procedimiento de cancelación del capital y de 
los rendimientos de las series de certificados emitidos de cada tranch o tramo, así como las 
condiciones, derechos y obligaciones del inversionista.  

11. Custodia de los Valores: La custodia de las cédulas o valores titularizados, están en 
custodia del fiduciario o si así lo decide el Comité Técnico del Fideicomiso, pueden ser 
resguardados en la entidad que para el efecto ha creado la Bolsa de Valores. 

12. Colocador de los Valores: El colocador de los valores en oferta pública es el encargado 
de vender u ofrecer los títulos que fueron emitidos por el fideicomiso a personas 
individuales o jurídicas que muestran interés en comprar dichos títulos (inversionistas), 
estos pueden ser los agentes de bolsa (casas de bolsa) que se contraten para el efecto.  
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Dependiendo de lo establecido en el contrato de constitución del fideicomiso esta labor 
también la puede realizar el originador y/o el fiduciario.  

13. Títulos Emitidos (CF’s): Los certificados fiduciarios tienen el carácter de títulos de 
crédito según el artículo 611 del Código de Comercio, y atribuyen a sus titulares los 
siguientes derechos: a) a una parte alícuota de los productos de los bienes fideicometidos; 
b) a una parte alícuota del derecho de propiedad sobre dichos bienes, o sobre el precio 
que se obtenga en la venta de los mismos, es decir que representan el título de propiedad, 
de las Cédulas Hipotecarias titularizadas. 

Los productos de los bienes fideicomitidos o rendimientos de los certificados, serán netos 
después de cubrir los gastos de administración del fiduciario indicados en el punto 7.2.1, i. 
Cuando en este documento se hace mención de rendimientos de los certificados, se 
entiende que los mismos serán netos de los gastos antes mencionados. 

Tienen el carácter y privilegio de los títulos de crédito y contienen los requisitos generales 
siguientes: a) la mención de ser certificado fiduciario; b) los datos que identifican la 
escritura de constitución del fideicomiso; c) la descripción de los bienes del fideicomiso; d) 
las facultades del fiduciario; e) los derechos de los tenedores; e) la firma del representante 
del fiduciario y del representante del Comité Técnico del Fideicomiso. 

14. Bloque: Es un conjunto de cédulas hipotecarias.  

15. Tranch o Tramo: Es un segmento del flujo de fondos provenientes de las cédulas de un 
bloque titularizado. Los flujos de las cédulas titularizadas de determinado bloque no podrán 
cubrir obligaciones de otro bloque. 

16. Serie: Es el conjunto de certificados fiduciarios emitidos por tranch o tramo en condiciones 
homogéneas de plazo y rendimiento, emitidos en montos mínimos definidos y que se 
venden por ese mínimo o sus múltiplos.  No se pueden emitir series si no pertenece a un 
tramo o tranch.  

 
7.2.1 IDENTIFICACIÓN ESPECIFICA:  

El Fiduciario adquiere obligaciones de medio y no de resultado. Así mismo los 
titulares de los valores carecen de acción contra el fiduciario, contra el 
fideicomitente y contra los emisores de los valores que puedan integrar el 
patrimonio fideicometido, como consecuencia de posible morosidad o de posibles 
amortizaciones anticipadas a los valores emitidos. El incumplimiento de las 
funciones de los participantes del fideicomiso, es decir del fiduciario, del 
fideicomitente y de los fideicomitentes adhesivos, puede ser sujeto de las 
acciones contempladas en la ley. Las responsabilidades del fiduciario están 
descritas en el punto 7.2.1., d. 

a. Nombre del fiduciario, fideicomitentes, fideicomisarios: 

1. Fiduciario: El Banco del Café, Sociedad Anónima. El Fiduciario es único facultado 
para emitir los certificados fiduciarios por cuenta del Fideicomiso; El Fiduciario no 
asume responsabilidad alguna por el incumplimiento de pago de los deudores 
hipotecarios, ya sea del principal, de los rendimientos o de cualquier cantidad que los 
mismos pudieran adeudar. Tampoco asume responsabilidad en garantizar directa o 
indirectamente el buen fin de la operación, ni otorgará garantías o avales, ni incurrirá 
en pactos de recompra de los certificados fiduciarios emitidos; 
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2. Fideicomitentes: El fideicomitente fundador es la entidad Multicaja, Sociedad 
Anónima, la que aportó los bienes iniciales para el funcionamiento del Fideicomiso. 
Posteriormente pueden agregarse otros fideicomitentes que deseen adherirse al 
Fideicomiso, previa aprobación del Comité Técnico y del Fideicomitente Fundador; 

3. Fideicomisarios: a) Multicaja, Sociedad, Anónima, b) Todas aquellas personas 
naturales o jurídicas que se adhieran al Fideicomiso como Fideicomitentes 
Adherentes; c) Los tenedores de certificados fiduciarios emitidos por medio del 
Fideicomiso, sean estas personas naturales o jurídicas; 

4. Comité Técnico: Cuerpo colegiado encargado de dictar las políticas sobre la 
administración, titularización e  inversión de los bienes del Fideicomiso; 

5. Administrador de Cartera: Multicaja, S.A. es la persona jurídica encargada de la 
administración y cobro de la cartera de cédulas que se aportan al Fideicomiso o se 
compren por medio del fiduciario, de conformidad con el contrato de administración 
suscrito; 

b. Denominación del fideicomiso: Fecha, lugar de constitución, plazo y causales de 
terminación del fideicomiso: 

1. Denominación del Fideicomiso: Se denomina “FIDEICOMISO DE INVERSIÓN 
PARA LA VIVIENDA MULTICAJA”; 

2. Fecha, lugar de constitución, plazo: El Fideicomiso quedó constituido en la 
Ciudad de Guatemala el fecha 28 de febrero del año dos mil dos, por medio de 
escritura pública número 51, autorizada en esta ciudad por el Notario Gustavo 
Giovanni Molina Ayala, por un plazo de 25 años contados a partir de la fecha de 
suscripción del Fideicomiso; 

3. Causales de terminación del fideicomiso: El Fideicomiso se puede dar por 
terminado por cualesquiera de las causas siguientes: 

a) Por vencimiento del plazo fijado, si no se prorrogara; 
b) Por convenir a los intereses de las partes contratantes; 
c) Por liquidación forzosa de la institución fiduciaria, si fuere imposible sustituirla; 
d) Por hacerse imposible la realización de los fines del Fideicomiso; 
e) Por sentencia judicial; 
f) Por mutuo acuerdo de cancelación. 

c. Domicilio legal: Oficinas centrales del Fiduciario BANCO DEL CAFÉ, SOCIEDAD ANÓNIMA, 
situadas en la Torre del país, Avenida Reforma 9-30, zona 9 de la Ciudad de Guatemala, 
teléfono: 331-1311, fax: 334-0051, página electrónica: www.bancafe.com.gt. 

d. Funciones y responsabilidades del fiduciario: El Fiduciario, tendrá las siguientes 
funciones: 

1. Ejecutar el Fideicomiso de acuerdo a sus objetivos  de constitución; 

2. Desempeñar el cargo con la diligencia debida y únicamente podrá renunciarlo cuando 
existan causas justas y valederas que hagan imposible el cumplimiento de los fines 
del Fideicomiso o que alguna de las partes incumpla con lo pactado dentro de la 
Escritura Pública de constitución del “Fideicomiso de Inversión para la Vivienda 
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Multicaja”,  lo cual deberá ser notificado con treinta (30) días de anticipación para los 
efectos pertinentes; 

3. Recibir y disponer de los bienes objeto del patrimonio fideicometido en los términos 
del contrato de constitución; recibir en forma quincenal el monto de capital e 
intereses provenientes de los cobros que el administrador de la cartera realice a los 
emisores de las cédulas. Pagarles con dicho monto recibido, con la periodicidad 
establecida en cada una de las series, a los tenedores de los certificados; 

4. Llevar cuenta detallada de su gestión, en forma separada de sus propias operaciones; 

5. Ejercer la titularidad de los bienes que hayan sido aportados al Fideicomiso; 

6. Participar activamente en El Comité Técnico del Fideicomiso, ejecutando cuando 
corresponda, las resoluciones que se adopten; 

7. Informar con periodicidad que se determine en el seno del Comité Técnico, y a 
quienes éste último señale, los resultados de su gestión, así como cualesquiera otra 
información que le sea requerida por los fideicomitentes del contrato; 

8. Defender el patrimonio fideicometido, ejercitando en su caso las acciones que sean 
procedentes para tal fin. La principal obligación del fiduciario será conservar la 
propiedad de los bienes transmitidos en Fideicomiso y aplicarla a los fines del mismo; 

9. Pagar los impuestos que correspondan a los bienes fideicometidos con cargo al 
patrimonio fideicometido. Cubrir los gastos para la defensa del patrimonio del 
fideicomiso con los bienes del mismo; 

10. Aprobar el manual operativo que elabore el Comité Técnico del Fideicomiso; 

11. El fiduciario velará por el cumplimiento de las cláusulas del contrato de constitución, y 
en ningún caso, las operaciones que se efectúen con los recursos del Fideicomiso, 
acarrearán obligación o responsabilidad financiera al  fiduciario frente a los 
Fideicomitentes, como resultado de las operaciones, no dará derecho a los 
Fideicomitentes para reclamar indemnización al fiduciario, excepto cuando el 
fiduciario incurra en responsabilidad; 

12. Inscribir en el Registro del Mercado de Valores y Mercancías, la emisión de 
certificados fiduciarios, por tratarse de oferta pública;  

13. Emitir los certificados fiduciarios; 

14. Recibir y custodiar las cédulas hipotecarias aseguradas; 

15. Adquirir nuevas cédulas hipotecarias aseguradas con los recursos obtenidos de la 
colocación de los certificados fiduciarios; 

16. A propuesta del Comité Técnico, aprobar el texto y características de los certificados 
fiduciarios, previo a su emisión; 

17. Aparte de las responsabilidades y funciones que por su propia naturaleza le 
correspondan al fiduciario y que se deriven del contrato de constitución del 
Fideicomiso de Inversión para la Vivienda Multicaja y de la ley, éste  no asumirá 
responsabilidad alguna por el incumplimiento de pago de los deudores hipotecarios, 
ya sea del principal, de los intereses o de cualquier cantidad que los mismos pudieran 
adeudar; así como tampoco asumirá responsabilidad de garantizar directa o 
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indirectamente el buen fin de la operación, ni otorgará garantías o avales, ni incurrirá 
en pactos de recompra de los certificados fiduciarios emitidos; 

18. Cobrar los honorarios o comisiones pactados en el contrato de constitución del 
Fideicomiso por el manejo de éste; 

19. A ser reembolsado de todos los gastos que ocasione el Fideicomiso, sus 
modificaciones, si los hubiere, así como los gastos de devolución de los bienes 
fideicometidos; 

20. Otorgar bajo su responsabilidad y conforme lo apruebe el Comité Técnico del 
Fideicomiso, los mandatos especiales que sean necesarios para el buen 
funcionamiento del Fideicomiso, sin perjuicio de que los gastos derivados del ejercicio 
de dichos mandatos, corran a cuenta del patrimonio fideicometido; 

21. Efectuar las erogaciones que se requieran para el cumplimiento del Fideicomiso; 

22. El fiduciario de manera irrevocable, podrá negarse a efectuar cualquier operación de 
inversión permitida según la naturaleza del fideicomiso (artículo 76 Ley del Mercado 
de Valores y Mercancías) que implique un incumplimiento del Reglamento Para 
Prevenir y Detectar el Lavado de Activos, contenido en el anexo a la Resolución de la 
Junta Monetaria JM guión ciento noventa y uno guión dos mil uno (JM-191-2001) 
publicado por la Superintendencia de Bancos, el día treinta (30) de abril de dos mil 
uno (2001); 

23. Cualquier otro que provenga de su calidad de fiduciario o que determine la ley. 

e. Funciones y responsabilidades del fideicomitente y de los fideicomitentes adherentes:  

1. Transmitir al fiduciario en forma irrevocable por el plazo del Fideicomiso, los bienes 
que se aportan al mismo, libres de todo gravamen, anotación o limitación que 
pudiere afectar los derechos de los fideicomisarios; 

2. Cooperar con el fiduciario en la defensa del patrimonio fideicometido; 

3. Otorgar a favor del fiduciario, el finiquito que corresponda a la terminación del 
fideicomiso, por cualquiera de las causas de finalización, determinadas por la ley o en 
el contrato de constitución del fideicomiso; 

4. Tener acceso, en cualquier tiempo, a la información contable y financiera atinente al 
fideicomiso, así como revisar la contabilidad y el cumplimiento de las normas 
contractuales del fideicomiso, lo que podrá hacer por medio de su representante o 
por medio de Contadores o Auditores y a costa del fideicomiso; 

5. A obtener del fiduciario, los informes rutinarios que por el contrato de constitución del 
Fideicomiso debe recibir por parte de aquel; 

6. A obtener la devolución del patrimonio fideicometido en el caso de liquidación 
anticipada del fideicomiso, conforme lo que en el contrato de constitución del 
fideicomiso se establece; 

7. A que se le entreguen los fondos o recursos obtenidos de la colocación de los 
certificados fiduciarios respaldados por el patrimonio fideicometido, en la proporción 
de sus aportaciones mediante la venta de nuevos valores elegibles al fideicomiso; 

8. Y las otras que provengan del contrato de constitución del fideicomiso y la ley. 
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f. Funciones y responsabilidades del administrador de la cartera: Multicaja, Sociedad 
Anónima en su calidad de Administrador de Cartera, encargado del servicio de la deuda, 
se ha obligado a: 

1. A entregar al Fideicomiso, en forma quincenal, el valor de los pagos a que se ha 
obligado el emisor de las cédulas por concepto de amortización de capital y pago de 
intereses de las cuotas que previamente hayan efectuado los emisores cedularios; 

2. A verificar la correcta titulación de las cédulas hipotecarias y su inscripción en el 
Registro General de la Propiedad en los casos en que actúe como agente financiero; 

3. A comprobar en todo momento que la parte emisora cumpla con las obligaciones que 
le impone el documento constitutivo de la cédula y las leyes aplicables a la 
obligación; 

4. A dar aviso al tenedor y al asegurador o afianzador de la cédula de cualquier 
incumplimiento del deudor; 

5. A contratar por cuenta de la parte emisora los seguros que la escritura pública 
constitutiva de la cédula hipotecaria establece; 

6. A pagar las primas de los seguros a que se ha obligado en su calidad de agente 
financiero de la cédula, ya sea con recursos provenientes de los pagos que realiza el 
emisor o bien, a falta de éstos, con recursos propios, en cuyo caso éstos le serán 
reintegrados de la liquidación que el asegurador o afianzador realice del reclamo 
correspondiente; 

7. A realizar las gestiones de cobro judicial y posterior reclamo de la fianza o seguro de 
deuda, cuando se convierta en tenedor del correspondiente título, mediante la 
entrega física de la misma; 

8. A realizar en su calidad de agente financiero, las renegociaciones de una deuda, 
cuando corresponda, así como otorgar las ampliaciones o modificaciones a la 
escritura constitutiva de la cédula, así como a otorgar las cartas de pago 
correspondientes, cuando se haya pagado la totalidad de la deuda; 

9. A proporcionar al Propietario de las cédulas, un informe mensual del estado de la 
cartera, que se encuentre administrando y cumplir con la entrega de los informes 
específicos y periódicos que acuerden mutuamente con el fiduciario; 

10. A cumplir con las demás atribuciones inherentes a la función de agente financiero 
que le fueron asignadas, al momento de la emisión de la cédula hipotecaria, según 
los instrumentos públicos correspondientes. 

g. Actividades principales: 

1. Breve historia del fideicomiso: El Fideicomiso quedó constituido el 28 de febrero 
del dos mil dos, por medio de escritura pública número 51, autorizada por el Notario 
Gustavo Giovanni Molina Ayala, actuando como fiduciario el Banco del Café, Sociedad 
Anónima. Ha autorizado nueve (tranches) de Certificados Fiduciarios denominada 
“Certificados de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja serie uno” (CCHMC I) 
el cinco de abril del dos mil dos, por un monto de setecientos cincuenta y siete mil 
quetzales exactos, misma que fue colocada en mercado primario de forma privada; 
(OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la emisión que se 
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inscribe para mercado secundario o extrabursátil  es diferen e de la empleada en este
prospec o de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, S.A )  

 , t  
t  .  

2. Fines del fideicomiso: a) Servir de instrumento financiero para hacer líquida la 
cartera de cédulas hipotecarias fideicometidas con el fin de otorgar financiamiento de 
largo plazo a los nuevos compradores de vivienda; b) El de organizar un patrimonio, 
el que estará constituido por los valores elegibles, transmitidos por los 
fideicomitentes; c) El de emitir Cerificados Fiduciarios, tomando como base parte o 
todos los valores elegibles y según los términos y condiciones establecidos en el 
contrato y en el reglamento donde se regula su emisión 

3. Principales categorías de productos vendidos y/o servicios prestados a 
través del fideicomiso: El fideicomiso está dedicado únicamente a titularizar los 
valores de su patrimonio por medio de la venta de los certificados fiduciarios con las 
características establecidas con base  en los tranches (tramos) que se derivan de 
cada uno de los bloques de cédulas hipotecarias.; 

4. Importe neto del volumen anual de negocios del fideicomiso: Ver los estados 
financieros auditados en el anexo II ; 

5. Durante los últimos tres ejercicios: Ver los estados financieros auditados en el 
anexo II ; 

6. Ganancias distribuibles del fideicomiso: Ver los estados financieros auditados en 
el anexo II (El fideicomiso de Titularización no esta diseñado para generar ganancias 
únicamente es un mecanismo de distribución de fondos, propiedad de cada uno de 
los inversionistas); 

7. Retorno del capital invertido del fideicomiso: Ver los estados financieros 
auditados en el anexo II (El fideicomiso de Titularización no esta diseñado para 
generar ganancias únicamente es un mecanismo de distribución de fondos, propiedad 
de cada uno de los inversionistas); 

8. Entidades relacionadas: El fiduciario ha sido autorizado por la Junta Monetaria 
como banco responsable de “Bancafe, Grupo Financiero del País”. Dicho grupo está 
conformado por las siguientes entidades: Banco del Café, Sociedad Anónima, 
Financiera del País, Sociedad Anónima, Valores del País, Sociedad Anónima, Seguros 
del País, Sociedad Anónima, Almacenadora del País, Sociedad Anónima y Bancafé 
International Bank. 

h. Monto inicial y características del patrimonio del fideicomiso. El patrimonio inicial del 
fideicomiso lo constituyen cédulas hipotecarias aportadas al fideicomiso por el 
fideicomitente fundador (Multicaja, Sociedad Anónima) por la cantidad de Q1,052,221.87 
y la cantidad en efectivo de Q46,500.00 que hacen un total de Q1,098,721.87. El 
patrimonio fideicometido irá aumentando conforme la aportación de nuevas cédulas 
hipotecarias. El inversionista deberá conocer las características de las cédulas 
hipotecarias que conforman el bloque del patrimonio fideicometido al cual tendrá derecho 
mediante la compra del certificado fiduciario.  

1) Emisores de las cédulas: Las cédulas hipotecarias aportadas al fideicomiso fueron 
emitidas por los compradores de vivienda para la cancelación de la misma; 
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2) Número e importe o saldo pendiente de las cédulas: Cada bloque de cédulas 
hipotecarias tendrá establecido el número e importe o saldo pendiente de las cédulas 
que lo integran en el momento de la emisión de las series de certificados fiduciarios. 

3) Valor de las cédulas y el método seguido para su valuación: El monto en 
efectivo aportado de Q46,500.00 más el monto del aporte, en cédulas hipotecarias 
fue certificado por la contabilidad del Agente Financiero (Multicaja, S.A. en su calidad 
de administrador hipotecario) en la fecha del aporte. A la fecha de este prospecto el 
monto del patrimonio del fideicomiso es el mismo, el cual se encuentra integrado por 
el efectivo del capital que los emisores de las cédulas han amortizado desde la fecha 
de su aportación a la fecha del presente prospecto y por el saldo de capital actual de 
las cédulas aportadas. No forma parte del patrimonio fideicometido los flujos con 
destino al pago de seguros, administración e impuestos a que se ha obligado el 
emisor;  

4) Agrupación del patrimonio fideicometido en bloques y tranches: El 
patrimonio fideicometido está conformado por cédulas hipotecarias que se 
encuentran agrupadas en bloques formados por grupos de cédulas hipotecarias, las 
que generan flujos de fondos que se han segmentado en tranches (tramos), con el 
fin que cada tranch tenga características similares entre si. Por lo que de cada bloque 
de cédulas se derivan diversos tranches. 

Las series de CF’s reflejan las características de cada tranch. Cada uno de los 
certificados fiduciarios representa una parte alícuota del bloque determinado de 
cédulas hipotecarias del cual está adquiriendo una participación. 

5) Retrasos o morosidad en el cobro de los rendimientos, su evolución y 
estado actual y su incidencia en la proyección del flujo de fondos: Las 
cédulas hipotecarias aportadas no presentan atrasos importantes por lo que los 
atrasos no tienen ninguna incidencia en la proyección del flujo de fondos; las cédulas 
que se aportarán en un futuro, no deberán presentar atrasos de más de 4 cuotas. 

6) Índice de prepago aplicable a la cartera titularizada y su incidencia en la 
proyección del flujo de fondos: Los pagos anticipados de capital que realicen los 
emisores de cédulas hipotecarias del fideicomiso adelantan el flujo de caja 
proyectado. Estos montos de capital de las cédulas recibidos antes de tiempo, 
amortizarán los certificados anticipadamente;   

7) Forma en que se distribuirán los prepagos de los valores titularizados: Los 
prepagos del capital de las cédulas, pueden amortizar a cualquiera de los certificados 
fiduciarios que representan a las cédulas hipotecarias que conforman el bloque 
específico en donde el prepago ha sido realizado. Queda a criterio del Comité Técnico 
del Fideicomiso decidir cual certificado se amortiza, de acuerdo al reglamento del 
bloque específico de certificados del fideicomiso. Los criterios que se tomarán en 
cuenta para dicha amortización incluyen el monto del certificado o certificados mas 
cercanos al monto total del capital recibido anticipadamente en cada tranch o tramo 
que éste se vea afectado. 

8) Rendimientos: Los rendimientos de las cédulas, que conforman el patrimonio del 
fideicomiso, están indicados en cada una de ellas. El rendimiento, de la totalidad de 
las cédulas del patrimonio del Fideicomiso, es variable. El incremento de la tasa de 
interés de las cédulas puede eventualmente, ocasionar atrasos en los pagos de los 
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emisores o en el caso de reducción de tasa incrementar el índice de prepagos de las 
mismas; 

9) Derechos que confieren: Los tenedores de las cédulas hipotecarias son los 
beneficiarios de la hipoteca de la vivienda, del seguro de deuda, del seguro de 
incendio y terremoto y de vida del emisor o emisores, con la finalidad de amortizar la 
deuda en caso de siniestro; 

10) Plazo: El plazo de las cédulas hipotecarias fideicometidas es diferente para cada una 
de ellas. Los plazos varían desde un año hasta 20 años. Los plazos de cédulas 
hipotecarias, de las futuras compras o aportes que recibirá el Fideicomiso, de acuerdo 
al manual operativo del fideicomiso será establecido por el Comité Técnico del 
Fideicomiso;  

11) Aprobación: Los emisores de las cédulas hipotecarias, han sido aprobados por la 
entidad aseguradora o afianzadora de la deuda, a que se obligó el emisor, al 
momento de la emisión de las cédulas. Las políticas de calificación de los emisores de 
las cédulas se basan en los requisitos establecidos por el Instituto de Fomento de 
Hipotecas Aseguradas (FHA); 

12) Concentración geográfica: El fideicomiso no tiene ninguna política establecida 
para la adquisición o recepción de cédulas en aporte, que limite determinada 
concentración geográfica de viviendas. 

i. Pagos, gastos y costos de la titularización a cargo del fideicomiso: El patrimonio del 
Fideicomiso únicamente cubrirá aquellos gastos relacionados con los honorarios del 
Fiduciario, el cual está establecido inicialmente en cero punto veinticinco por ciento del 
patrimonio fideicometido, así como los honorarios de los auditores, de los servicios 
profesionales que se requieran para la custodia y la defensa del patrimonio del 
Fideicomiso. Los costos de la titularización serán absorbidos por los Fideicomitentes así 
como los costos de la comercialización de los Certificados.  

j. Cobertura: 

1. Los certificados fiduciarios carecen de garantía debido a que son títulos de propiedad 
sobre una parte alícuota de un bloque de cédulas hipotecarias, entendiendo la parte 
alícuota como la relación: inversión en Certificado Fiduciario / el valor del bloque de 
cédulas (de acuerdo a su certificación contable). Las cédulas hipotecarias aseguradas 
que se adquieren con la inversión en los Certificados fiduciarios gozan de las 
siguientes garantías: El seguro o fianza de deuda del emisor, el seguro de incendio y 
terremoto de la propiedad, el seguro de vida de los emisores, y la hipoteca de la 
vivienda, la cual ocupa el primer lugar en el Registro de la Propiedad Inmueble.  

2. Los certificados fiduciarios que se emitan para la venta ordenada de las cédulas 
titularizadas, cuentan adicionalmente con una regla de emisión establecida por el 
Comité Técnico del fideicomiso que tiene por objeto garantizar la entrega puntual de 
los rendimientos y el capital de las cédulas titularizadas a los tenedores de los 
certificados fiduciarios. La regla de emisión es el índice de sobrecolateralización que 
se establece al momento de la titularización, basados en el estudio del 
comportamiento de pago de las cédulas a titularizar. Ver inciso 7.2.1.- o.- 1.- iii.- 3) 
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3. El manual operativo del fideicomiso autoriza al Comité Técnico del fideicomiso a 
contratar líneas de crédito bancarias para cubrir eventuales atrasos temporales de 
liquidez para el pago de las mensualidades de los emisores de las cédulas.  

4. De acuerdo al manual operativo del fideicomiso, los fideicomitentes, al ser aceptados 
como tales dentro del Fideicomiso, están obligados a sustituir o comprar las cédulas 
hipotecarias titularizadas que presenten atrasos en sus pagos, mayores a cuatro 
cuotas. 

k. Valores emitidos y en circulación: Los certificados fiduciarios que se emitirán, posteriores 
a esta autorización, estarán basados en los flujos de fondos que produzcan las cédulas 
que integrarán cada uno de los bloques de cédulas a titularizar. A la fecha de este 
prospecto el fiduciario ha emitido nueve tranches de certificados fiduciarios denominadas 
“Certificados De Copropiedad De Cédulas Hipotecarias Multicaja, serie uno” (CCHMC I) 
los cuales han sido colocados en mercado privado de forma privada fuera de bolsa. 
Actualmente se encuentran en circulación nueve tranches para las cuales se solicita su 
inscripción en el mercado secundario. En la sección 7.5 del presente prospecto se 
detallan las series de certificados fiduciarios que actualmente se encuentran en 
circulación. (OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la emisión que 
se inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferente de la empleada en este 
p ospec o de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, S.A.)   r t   

l. Condiciones especiales del fideicomiso: La única modificación autorizada al patrimonio del 
fideicomiso es la emisión de los certificados fiduciarios por medio de la titularización de 
los bienes del fideicomiso. En la actualidad el fideicomiso no está sujeto a condiciones 
especiales, más que las que están establecidas en su escritura. 

m. Gravámenes: Los activos del fideicomiso no tienen ningún gravamen, prenda o 
pignoración alguna. 

n. Rendimientos: 

1. Porcentaje que representa sobre el capital y sobre las utilidades 
distribuibles: El fideicomiso no está diseñado para obtener utilidades, 
únicamente es un mecanismo para la venta y entrega de los flujos proyectados de 
las cédulas titularizadas; 

2. Disposiciones estatutarias al respecto: El monto de los rendimientos de los 
certificados no están preestablecidos en ninguna cláusula del Fideicomiso ni en 
sus manuales operativos. Los rendimientos se establecen en el momento de la 
titularización; 

3. Política de rendimientos adoptada por el fideicomiso: El rendimiento de los 
certificados fiduciarios es el resultado de la tasa real que devengan las cédulas 
titularizadas. El capital proviene de las amortizaciones de las cédulas titularizadas. 
Los retrasos de los pagos de las cédulas están cubiertos hasta por el monto de los 
flujos de la sobrecolateralización. Las entregas de los rendimientos a los 
tenedores del los certificados tienen prioridad al fideicomitente de que se trate. 

4. Limitaciones: Las cédulas titularizadas que presenten atrasos en los pagos de 
sus cuotas mensuales, deben de ser sustituidas o compradas por los 
fideicomitentes que las aportaron, para no causar atrasos significativos de las 
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amortizaciones de capital de los certificados así como las entregas de los 
rendimientos correspondientes; 

5. Rendimientos pagados durante los últimos tres ejercicios, indicando la 
forma de pago y el porcentaje que representaron del capital y sobre las 
utilidades distribuibles: El fideicomiso no está diseñado para tener utilidades. 
Es un mecanismo para vender, en forma anticipada, los flujos que producirán las 
cédulas titularizadas. Los pagos efectuados por las cédulas del patrimonio del 
fideicomiso no presentan atrasos significativos que pudiesen alterar las 
proyecciones realizadas. Los certificados emitidos han recibido sus rendimientos 
de manera puntual y no se perfilan atrasos en las amortizaciones mensuales de 
los emisores de las cédulas titularizadas que puedan poner en riesgo las 
amortizaciones o entregas de rendimientos de los certificados emitidos.  

o. Estructura de organización administrativa y funcional del fideicomiso: 

1. Organización administrativa y funcional del fideicomiso:  

i. El fideicomiso está constituido mediante escritura pública, por la que el 
fiduciario lo administra de acuerdo con los términos del citado contrato; 

ii. Un Comité Técnico del Fideicomiso, constituido como cuerpo colegiado que 
actúa como órgano de decisión y asesor del fiduciario en materia 
administrativa, financiera y de inversión quien ejecuta la administración. Dicho 
Comité Técnico del Fideicomiso, está conformado por dos representantes de 
los fideicomitentes uno de los cuales es Multicaja, Sociedad Anónima como 
fideicomitente fundador, y otro en representación de los fideicomitentes 
adherentes; y por un representante del fiduciario. En tanto no existan 
fideicomitentes adherentes Multicaja elegirá dos representantes ante el 
Comité. 

Todos los miembros fungirán colegiadamente, constituyendo quórum con la 
presencia total de ellos y entre los cuales deberá estar presente el 
representante del fiduciario y las decisiones las tomarán por unanimidad de 
los presentes. Si habiendo concurrido todos, uno de los miembros del comité 
se retirara de la reunión, se desintegrará el quórum. Está especialmente 
pactado que el representante que nombre el banco fiduciario, será quien funja 
como Presidente del Comité Técnico. El Comité Técnico del Fideicomiso está 
integrado por el Sr. Edwin Orlando Cardona Montoya, titular y la Licenciada 
Carla Eva de Castillo, Suplente, ambos en representación del Fiduciario y  
Licenciado Héctor Humberto Quezada Castro, titular; Licenciado Juan José 
Morales Monroy, Titular y el Ingeniero Guillermo Roberto Contreras Barrios, 
Suplente; los cuales fungen como representantes del fideicomitente fundador; 

El Comité Técnico tendrá las siguientes funciones:  

a) Revisar la calidad de los seguros o fianzas emitidos para asegurar las 
cédulas hipotecarias que comprará el Fideicomiso;  

b) Determinación de la regla de emisión. Esta regla de emisión será revisada 
por el comité técnico en cada emisión de nuevas series, la cual deberá 
mantenerse inalterable durante la vigencia de la serie emitida; 
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c) Decidir sobre las características de las diferentes emisiones de títulos que 
genere el fideicomiso, como lo sería:  

1) El número y tipo de series de las emisiones;  

2) Plazos y rendimiento de los instrumentos a colocarse;  

3) Denominación de los instrumentos; y  

4) Forma de amortización y redención de los mismos.  

d) Cualquier otra que le otorgue la escritura constitutiva. 

iii. Para el adecuado logro de los fines del fideicomiso el fideicomitente y 
fiduciario establecerán la forma en la cual deberá funcionar éste, en los 
siguientes aspectos: 

1) Selección: Seleccionar adecuadamente las cédulas hipotecarias y los 
títulos valor, que sean susceptibles de ser aportadas al fideicomiso;  

2) Aseguramiento: Todas las cédulas hipotecarias tendrán que asegurarse 
o afianzarse con seguros o fianzas que se podrán obtener a través del 
seguro que otorga el Instituto de Fomento de Hipotecas Aseguradas –
FHA-, o a través de compañías afianzadoras y aseguradoras privadas 
debidamente autorizadas y supervisadas por la Superintendencia de 
Bancos;  

3) Regla de Emisión: El índice de sobrecolateralización que se aplicará a 
la serie que se cree tomando como base los pagos históricos de los 
emisores cedularios que se titularicen; 

4) Venta de Instrumentos en el Mercado: La colocación de los 
certificados, será responsabilidad de los fideicomitentes por medio de 
agentes de Bolsa que para cada serie sean contratados para tal efecto. 

p. Litigios:  

El Fideicomiso y su patrimonio no ha sido objeto ni se encuentra sujeto a proceso judicial 
o arbitraje alguno. 

 
7.2.2 Factores de riesgo:  

El Fiduciario adquiere obligaciones de medio y no de resultado. Así mismo los 
titulares de los valores carecen de acción contra el fiduciario, contra el 
fideicomitente y contra los emisores de los valores que puedan integrar el 
patrimonio fideicometido, como consecuencia de posible morosidad o de 
posibles amortizaciones anticipadas a los valores emitidos. El incumplimiento 
de las funciones de los participantes del fideicomiso, es decir del fiduciario, del 
fideicomitente y de los fideicomitentes adhesivos, puede ser sujeto de las 
acciones contempladas en la ley. Las responsabilidades del fiduciario están 
descritas en el punto _7.2.1., d. 

a. Factores de riesgo inherentes al negocio: 

1) Operaciones: Que el Fiduciario no ejerza los controles necesarios para que 
se emitan únicamente los montos de certificados autorizados por el Comité 
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Técnico del Fideicomiso, derivados de la regla de emisión de 
sobrecolateralización que se aplique a determinada serie, dando como 
resultado la emisión de más certificados de los que permite el estudio de los 
flujos de las cédulas titularizadas.  

Que el Administrador no traslade al Fideicomiso los recursos que ha recibido 
de los pagos efectuados por los emisores de las cédulas titularizadas en los 
tiempos establecidos, y que por lo consiguiente en cierto momento pudiera no 
haber el suficiente flujo de recursos para atender en tiempo el pago de los 
rendimientos y capitales correspondientes;  

2) Estructura Financiera y Flujo de Fondos: Debido a que el Fideicomitente 
está obligado a sustituir o comprar en oferta pública las cédulas que 
presenten cuatro cuotas en atraso de acuerdo al manual operativo del 
fideicomiso, esta obligación pudiese verse afectada por el atraso de los pagos 
de las cédulas que le resten la liquidez necesaria al fideicomitente.  La falta de 
sustitución de las cédulas atrasadas alteraría el flujo de fondos para la puntual 
entrega de los rendimientos y capitales a los tenedores de los certificados. 

Que los comportamientos históricos de los pagos de los emisores de las 
cédulas titularizadas, por alguna razón se alteren y el Comité Técnico no tome 
las medidas necesarias para su corrección. El no tomar las acciones necesarias 
para la corrección del atraso que presenten las cédulas titularizadas, podría 
tener como consecuencia que el inversionista, no perciba sus rendimientos, 
así como su correspondiente amortización de capital, puntualmente; 

3) Mercado: Los certificados carecen de garantía de recompra por lo que su 
liquidez podría resultar limitada, según las condiciones del mercado. En la 
fecha de elaboración del presente prospecto, los certificados no tienen un 
mercado secundario establecido, razón por la cual el fideicomiso no garantiza 
que los certificados puedan ser vendidos fácilmente a terceros. El fiduciario no 
está obligado a efectuar oferta, a terceras personas, de los certificados 
comprados, por encargo de los tenedores; 

4) Competencia: Que surjan emisiones competitivas por otras entidades, con lo 
cual resultará más difícil colocar los certificados en el mercado bursátil, tanto 
para el mercado primario como el secundario; 

5) Relaciones con Proveedores: El fideicomiso tiene relación de proveeduría 
de cédulas con los fideicomitentes que le aportan cédulas hipotecarias. La 
ausencia de nuevas cédulas no le permitiría al fideicomiso realizar nuevas 
titularizaciones, por lo que únicamente se quedaría administrando las series 
de certificados ya emitidos; 

6) Personal: El fideicomiso depende de que el personal asignado por el 
fiduciario sea conocedor del tema de titularización para llevar los controles 
necesarios de la emisión, registro y amortización de los rendimientos y 
amortizaciones de los capitales de los certificados. El no contar con personal 
capacitado puede ocasionar un atraso en las entregas de rendimientos y 
capitales al vencimiento de los mismos; 

7) Tecnología: Los controles de las emisiones, sus rendimientos y 
amortizaciones de capital deben de ser llevados en computadora, para lo cual 
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el tener equipos no actualizados tecnológicamente puede ser una dificultad de 
puntual cumplimiento de las obligaciones del fideicomiso; 

8) Reclamos Judiciales y extrajudiciales: El incumplimiento de las funciones 
de los participantes del fideicomiso, es decir del fiduciario, del fideicomitente y 
de los fideicomitentes adhesivos, puede ser sujeto de las acciones 
contempladas en la ley.  Las responsabilidades del fiduciario están descritas 
en el punto 7.2.1., d.  

Los tenedores de los certificados pueden ser sujetos de embargo de sus 
bienes dentro de los cuales el certificado puede ser uno de ellos, por lo que 
los beneficios de rendimiento y amortización de capital de dichos certificados 
pueden ser sujetos de demanda por cualquier acreedor a los tenedores de los 
certificados;  

9) Proyectos de Expansión o crecimiento: No se considera que exista un 
riesgo de expansión o crecimiento, puesto que la titularización es la venta del 
flujo de caja de determinado grupo de cédulas hipotecarias empaquetadas, al 
cual se tiene derecho de propiedad, en forma proporcional a los montos de los 
certificados adquiridos, por lo que no se depende de la expansión del 
patrimonio para generar los certificados de las cédulas ya titularizadas; 

10) Precio: El Fideicomiso no garantiza el precio de venta de los certificados con 
terceras personas, el cual puede ser mayor o menor al valor de adquisición del 
mismo, dependiendo de la oferta  y demanda existente en el mercado bursátil 
en el momento de la venta.  

b. Factores externos de riesgo: 

1) Políticos y Sociales, y naturales: En el caso de que se produzca un evento 
catastrófico, político, económico, social o natural, de grandes proporciones y 
los emisores de las cédulas titularizadas no puedan cumplir con su obligación 
de pago, se interrumpiría el flujo de fondos para el puntual cumplimiento de la 
entrega de los rendimientos y capitales de los certificados. Esta interrupción 
sería de carácter temporal, la cual puede remediarse por el reinicio de los 
pagos de deudores hipotecarios o por el reclamo de los seguros con que 
cuentan las cédulas hipotecarias; 

2) Macroeconómicos: Los flujos de pago de los certificados se ven afectados 
por las políticas macroeconómicas del Gobierno y de Banca Central, en el 
sentido de que éstas puedan ocasionar una recesión o desempleo 
generalizado, que dispare las cláusulas de reclamo de los seguros existentes. 
En caso se tuviera que recurrir al reclamo de los seguros, la totalidad de los 
tenedores de los certificados en circulación deberá de esperar los tiempos 
establecidos, en las cédulas, para iniciar los procedimientos de reclamo y la 
liquidación de las mismas, con el objeto de reclamar sus correspondientes 
rendimientos y capitales; 

3) Política Monetaria, cambiaria y crediticia: Los flujos de pago de los 
certificados se ven afectados por las políticas monetarias, cambiarias y 
crediticias que emita la Junta Monetaria, en el sentido de que éstas podrían 
ocasionar un incremento de las tasas de interés que devenguen las cédulas 
titularizadas o una recesión o desempleo generalizado, que obligue a iniciar 
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los reclamos de los seguros o fianzas existentes. En caso de que se tuviera 
que recurrir al reclamo de los seguros, la totalidad de los tenedores de los 
certificados en circulación deberá de esperar los tiempos establecidos, en las 
cédulas, para iniciar los procedimientos de reclamo y la liquidación de las 
mismas, con el objeto de reclamar sus correspondientes rendimientos y 
capitales; 

4) Volatilidad en el tipo de cambio y tasas de interés: En el caso de que 
dentro del patrimonio del fideicometido hayan cédulas emitidas en moneda 
extranjera y el tipo de cambio se incrementara, podría darse un mayor 
incremento en la mora de los pagos de los emisores de las cédulas o de un 
total incumplimiento de éstos, lo que podría incidir en un atraso en los pagos 
programados a los tenedores de los certificados.  

Si la tasa de interés disminuyera significativamente por debajo de la tasa de 
interés de las cédulas titularizadas, la posibilidad de que los emisores 
anticipen su pago de capital se incrementaría, por lo que los tenedores de los 
certificados podrían sufrir una cancelación anticipada de su inversión.  

Si la tasa de interés aumentara significativamente podría darse una mayor 
morosidad en el pago de las obligaciones de los emisores de las cédulas 
titularizadas, lo que retrasaría el pago al tenedor de los certificados si se 
llegara a alterar la regla de emisión. Asimismo, el prepago estimado de los 
flujos, podría disminuir, lo que podría causar que en algún momento el 
fideicomiso no cuente con el monto suficiente de recursos para concretar los 
pagos programados a los tenedores de los certificados, si por esta 
disminución, se sobrepasara la regla de emisión; 

5) Legislación: Los títulos emitidos con la legislación existente no pueden ser 
afectados por leyes posteriores, incluyendo los aspectos fiscales, por lo que 
únicamente se afectarán los certificados de las series que se emitan con 
posterioridad a la modificación de las leyes existentes; 

6) Sistema de Justicia: Que el sistema de justicia se tarde más de lo 
establecido como normal en la reclamación de las hipotecas en garantía, 
ocasionando un atraso considerable en el tiempo de recepción de la 
liquidación de los seguros o fianzas de las cédulas aseguradas, lo que podría 
alterar la liquidez del fideicomitente que tiene que comprar al fideicomiso las 
cédulas atrasadas; 

7) Política Fiscal: Que las autoridades fiscales interpreten las leyes aplicables a 
las cédulas y los certificados en forma diferente a la que el emisor considera, 
lo que pudiese ocasionar que los rendimientos de los certificados sean 
considerados como ingresos afectos y no se apliquen adecuadamente las 
exoneraciones de impuestos que se considera que gozan esta clase de títulos; 

8) Aspectos Ambientales: No aplica. 

c. Otros factores de riesgo: 

1. Morosidad: Que no se cuente con los recursos necesarios para el traslado 
puntual de los rendimientos y capitales de los certificados. Esto podría ocurrir 
porque:  
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a. Los flujos de caja proyectados provenientes de las cédulas titularizadas se 
retrasen mas allá de lo asumido por el Comité Técnico del Fideicomiso, 
debido a que los emisores de las cédulas se retrasen en los pagos a que se 
obligaron, sobrepasando la regla de emisión establecida para dicha serie; 

b. Que el Fideicomitente responsable de la compra de las cédulas atrasadas en 
oferta pública no cuente con la liquidez necesaria para hacer efectiva la 
compra y/o que no cuente con cédulas equivalentes para sustituir las 
morosas; 

c. Que existan condiciones macroeconómicas que sustancialmente alteren las 
tasas de interés muy por encima de los promedios ponderados establecidos 
en los estudios de las cédulas titularizadas, ocasionando un retraso mayor 
del estimado, el cual está supuesto a ser cubierto por la regla de emisión a 
través de la sobrecolateralización, que obligue a un reclamo masivo de los 
seguros de deuda al asegurador o afianzador de las cédulas. 

Estos atrasos ocasionarían el retraso en el pago puntual de los rendimientos y 
capitales de los inversionistas en los certificados. 

2. Amortización anticipada: Riesgo de prepago: Que el flujo de caja proyectado 
se adelante por la amortización anticipada de los emisores de las cédulas 
titularizadas, por lo que se amortizarían anticipadamente los certificados que 
resulten afectados por dichas amortizaciones.  

El emisor de la cédula titularizada puede prepagar ciertas cuotas o el monto 
total de la cédula en cualquier momento. Aunque se tiene un estimado de flujo 
de prepago, establecido por la regla de emisión, no se puede predecir el ritmo 
real de éste. Por lo tanto existe la posibilidad que el certificado sea cancelado 
anticipadamente a su fecha de vencimiento.  

El prepago de las cédulas titularizadas eventualmente podría modificar el 
rendimiento de los certificados vigentes.  El índice de prepago de las cédulas no 
es predecible porque puede ser afectado por una gran variedad de factores 
económicos, sociales, competitivos, etc.  

Los certificados, que fueran amortizados anticipadamente, presentan 
adicionalmente un riesgo de reinversión del capital recuperado, el cual, 
probablemente, podría no ser invertido en valores de mayor o igual 
rendimiento; 

3. Reglas de prelación y subordinación de pagos establecidas: Que no se 
respete la forma de pago establecida en el fideicomiso, consistente en que, 
primero se liquidan los honorarios y los gastos inherentes a la administración 
del Fideicomiso y seguidamente a los tenedores de certificados y por último al 
Fideicomitente. Si se alterara este orden de uso de los recursos recibidos podría 
incumplirse el pago puntual de las amortizaciones de los rendimientos y de los 
capitales a los inversionistas de los certificados. 

4. Bloques de Cédulas Hipotecarias : El inversionista debe de analizar el riesgo 
de las cédulas hipotecarias que conformen el bloque específico que adquiera, ya 
que en las series de los certificados fiduciarios únicamente influye el 
comportamiento de pago que tengan las cédulas que conforman dicho bloque. 
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Las cédulas que conformen un bloque determinado pueden presentar mayor o 
menor riesgo de prepago y/o de morosidad, pues cada bloque está constituido 
por cédulas de diferentes deudores con diferentes condiciones de pago, tales 
como: tasa de interés y variabilidad de la misma, monto, tiempo de vigencia de 
las cédulas y su saldo.  

5. Traslado: El cobro a los emisores de las cédulas titularizadas lo hace el 
administrador hipotecario, por lo que existe un riesgo de atraso en el traslado 
de los recursos recibidos por el mismo, ocasionando un posible atraso en el 
pago puntual de las obligaciones del fideicomiso. 

6. Sustitución: Que las cédulas que sustituya el fideicomitente no tengan o 
guarden el mismo comportamiento de pago esperado de las sustituidas, 
ocasionando un retraso en el pago puntual de rendimientos y capital de los 
certificados. 

7. Financiero: Que los recursos procedentes de los pagos de los emisores de las 
cédulas titularizadas, sean invertidos en valores o depósitos que no sean 
fácilmente líquidos en los períodos de entrega de los rendimientos y capitales de 
los certificados, ocasionando una demora en el pago puntual de los certificados, 
hasta que las inversiones realizadas lleguen a su vencimiento o bien pudieran 
ser liquidadas anticipadamente. 

8. Regla de Emisión: Que el índice asumido para la aplicación de la regla de 
emisión no sea suficiente para cubrir los atrasos de pago estimados de los 
emisores de las cédulas titularizadas, ocasionándole al inversionista un posible 
retraso en la recepción de sus rendimientos y de la entrega puntual de su 
capital.  

9. Variación en Rendimiento de los certificados fiduciarios: El rendimiento 
de los certificados fiduciarios podrá variar por cambios en las condiciones de las 
cédulas incluidas en cada bloque.  Estos cambios podrán ser: por prepago, el 
cual varía la proporcionalidad en la contribución de cada cédula a los 
rendimientos del bloque, por variación de la tasa de interés de las cédulas y por  
variación de la morosidad de las cédulas.  Todas estas condiciones afectaran los 
rendimientos de los certificados siempre y cuando la sobrecolateralización 
definida por regla de emisión del bloque no sea suficiente, para cubrir dichas 
variaciones.  

10. Redención Anticipada Total: El fideicomiso podría, eventualmente, redimir 
anticipadamente la totalidad de los certificados emitidos y autorizados, 
liquidando así la serie completa, ocasionándole al inversionista un riesgo de 
prepago o de amortización anticipada. 

11. Terminación del fideicomiso: El fideicomiso finaliza por su plazo legal; 
porque los participantes decidan terminarlo de común acuerdo; o porque uno 
de ellos dentro del plazo convenido pida su liquidación. En cualquier caso los 
bienes fideicometidos continuarán constituyendo el respaldo de los títulos en 
circulación en virtud que se trata de un contrato.  

12. Reclamo de seguros: En caso de que se tuviera que recurrir al reclamo de los 
seguros por causa de una catástrofe de grandes proporciones, la totalidad de 
los tenedores de los certificados en circulación deberá de esperar los tiempos 
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establecidos, en las cédulas, para iniciar los procedimientos de reclamo y la 
liquidación de las mismas, con el objeto de reclamar sus correspondientes 
rendimientos y capitales. 

13. Inversión de capital de las cédulas:  El capital recibido en las cuotas de las 
cédulas está en depósito en el fideicomiso hasta la fecha de entrega al tenedor 
del certificado de que se trate.  El Comité Técnico del Fideicomiso puede hacer 
inversiones temporales con dicho capital, las cuales como cualquier inversión 
están sujetas a riesgo que pueden redundar en un deterioro de la capacidad de 
pago. 

d. Activos en el extranjero: 

El fideicomiso a la fecha de elaboración del presente prospecto no tiene ningún activo 
en el extranjero. 

 

7.2.3. Otros datos 

a. Competitividad del fideicomiso: A la fecha de realización del presente documento no 
existen competidores activos de categorías similares. En el mercado internacional 
existen emisores de este tipo de valores los cuales se considera que no son 
competencia del emisor, debido a la existencia del riesgo cambiario con el extranjero 

b. Dependencias: Los certificados no tienen dependencia de protección gubernamental o 
legislación que promueva la inversión en estos valores. Las cédulas hipotecarias 
aseguradas por el FHA tienen su origen en la ley de Instituto de Fomento de 
Hipotecas Aseguradas (FHA), la cual creó el sistema de seguro de deuda para el 
comprador de una vivienda. El FHA cuenta con la garantía ilimitada del estado de 
Guatemala. Este sistema de seguro o fianza de deuda, fue ampliado su ámbito de 
cobertura a las afianzadoras y las aseguradoras sujetas a la Supervisión de la 
Superintendencia de bancos, por la Ley de Vivienda y Asentamientos Humanos, por 
medio del Decreto Ley 120-96 del Congreso de la República. Esta disposición esta 
establecida en el artículo 33 de la Ley de vivienda y asentamientos humanos. Las 
fianzas o seguros que emitan dichas entidades no cuentan con la garantía ilimitada 
del estado. De desaparecer estas leyes se desestimularía la inversión en nuevas 
cédulas de este sistema.  

El fideicomiso no tiene dependencia alguna de patentes, licencias o contratos de 
titularización que pueda perjudicar o limitar la emisión de los certificados. 

c. Vínculos del Fiduciario con el Fideicomiso y otros agentes del proceso: El vínculo 
existente es lo acordado en la escritura para que actúe como fiduciario, únicamente.  

d. Contratos: Contrato de administración de cartera: El fiduciario ha firmado un contrato 
de administración de cartera con Multicaja, S.A., quien  a la vez es Fideicomitente 
Fundador, en el cual se norman los procedimientos de traslado de los pagos recibidos 
de los emisores de las cédulas del patrimonio del Fideicomiso a los tenedores de los 
certificados.  

e. Emisiones anteriores: Ver inciso 7.5.1. 

f. Política de inversiones del fideicomiso:  
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1) Sobrecolateralización: El Comité Técnico del Fideicomiso realiza un análisis del 
comportamiento de pago de las cédulas que conforman cada uno de los bloques  
a titularizar y dependiendo del comportamiento histórico de éstas, determina el 
monto de  sobrecolateralización que es prudente conservar, es decir el flujo de 
efectivo sobre el cual no se emiten certificados fiduciarios. Esta 
sobrecolateralización es la forma de cubrir el riesgo de fiel cumplimiento del 
pronóstico de pago, efectuado en el análisis de la cartera a titularizar 

2) Breve descripción de los activos fijos: El Fideicomiso no cuenta con activos 
fijos. 

3) Inversiones en otras sociedades: El Fideicomiso a la fecha de realización del 
presente documento no ha invertido en ninguna sociedad y no tiene por objeto 
invertir capital en sociedades o entidades. 

4) Inversiones en curso de realización: No está contemplado en la escritura 
constitutiva que éste pueda invertir en empresas o entidades en forma de 
acciones. Únicamente está autorizado a invertir en valores que se encuentren en 
oferta pública que le defina el Comité Técnico del Fideicomiso. 

5) Principales inversiones: No está contemplado en la escritura constitutiva que 
éste pueda invertir en empresas o entidades en forma de acciones. Únicamente 
está autorizado a invertir en valores que se encuentren en oferta pública o títulos 
de crédito que le defina el Comité Técnico del Fideicomiso. 

6) Perspectivas: La información puesta a disposición del inversionista en este 
prospecto, tanto del Fideicomiso como la macroeconómica, no constituye garantía 
de resultados o rendimientos, puesto que se parte del comportamiento histórico 
de pagos de las cédulas analizadas, en el momento de la elaboración de la 
información presentada. 

Las hipótesis asumidas en relación con los índices de amortización anticipada, de 
retrasos en los pagos programados de los emisores de las cédulas a titularizar, los 
índices de reclamos judiciales derivados de los impagos fallidos de los emisores, se 
establecen en el momento de realizar el análisis del comportamiento histórico del 
bloque de cédulas a titularizar, con el objeto de establecer la regla de emisión de 
cada bloque de cédulas , por lo que dicha regla reflejará la situación financiera del 
entorno al momento de la emisión.  

Las presunciones que realice el Comité Técnico del Fideicomiso al establecer los 
índices que se aplicarán a los diferentes bloques de cédulas,  no constituyen garantía 
del comportamiento de los mismos, por lo que el fideicomiso no asume 
responsabilidad alguna de dichos índices, los cuales podrían verse afectados por 
múltiples variables fuera del control del emisor, tales como macroeconómicos, 
sociales, efectos naturales, etc. 
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7.3. Características de la emisión 

7.3.1. Destino de los fondos: pago a los fideicomitentes en la proporción de sus aportaciones al 
fideicomiso, previa aportación de nuevos valores elegibles. Compra en oferta pública de 
nuevas cédulas hipotecarias aseguradas o afianzadas, por el FHA o las afianzadoras o 
aseguradoras privadas sujetas a la supervisión de la Superintendencia de Bancos.  

7.3.2. Tipo de valor: “Certificado Fiduciario”. Como lo establece el artículo el artículo 611 del 
Código de Comercio, Decreto Ley número 2-70 del Congreso de la República, los 
Certificados Fiduciarios representan una parte alícuota de los productos de los bienes 
fideicometidos a los que tiene derecho el tenedor y a una parte alícuota del derecho de 
propiedad sobre los bienes del fideicomiso a los que tiene derecho el tenedor o sobre el 
precio que se obtenga en la venta de los mismos. Los bienes fideicometidos a que tiene 
derecho el adquiriente de cada certificado están especificados en cada uno de dichos 
títulos. La denominación comercial del Certificado Fiduciario es: Certificado de 
Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja. 

7.3.3. Nombre del Certificado Fiduciario: Certificado de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias 
Multicaja  los cuales se identifican con las siglas CCHMC.  

7.3.4. Clave de cotización  y número de inscripción en el registro del mercado de valores y 
mercancías: CCHMC  Pendiente 

7.3.5. Moneda y monto máximo a emitir: Moneda: Quetzales; Monto: doscientos cincuenta 
millones de quetzales (Q250,000,000.00), con carácter revolvente. 

7.3.6. Valor nominal y denominaciones de los valores a emitir: Q1,000.00. Cuando las 
inversiones en certificados fiduciarios sean superiores a Q2,000.00 estos podrán 
fraccionarse en valores múltiplos no menores de Q1,000.00 y/o podrán acumularse en un 
solo título. 

7.3.7. Mercado: Mercado bursátil secundario para la primera serie (OBSERVAC ÓN: Toma  nota 
que la nomenclatura usada para la emisión que se inscribe para mercado secundario o 
extrabursátil  es diferen e de la empleada en este prospecto de acuerdo a la norma iva 
de Bolsa de Valores Nacional, S.A ) colocada de forma privada en mercado primario fuera 
de bolsa y mercado bursátil primario y secundario para las  posteriores series de la 
presente emisión, por medio de la Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Anónima.  
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7.3.8. Plazo de la autorización: La autorización para colocación en la Bolsa de Valores Nacional, 
Sociedad Anónima, de los certificados es de 23 años a partir de su inscripción. 

7.3.9. Rendimiento y procedimiento de cálculo: El procedimiento de cálculo del rendimiento 
está basado en el análisis de los flujos de efectivo de capital e intereses que generan las 
cédulas, netos de los gastos por la administración del fiduciario.  Los flujos se proyectan 
con base al comportamiento de pago de cada uno de los emisores de las cédulas a 
titularizar tales como: las cuotas mensuales, los pagos anticipados a capital, y sus hábitos 
de pago.   
El monto de los pagos que realizan los emisores de las cédulas es recibido por el 
administrador de la cartera el cual traslada estos recursos, periódicamente al fiduciario 
(fideicomiso) el cual guarda los capitales recibidos hasta el vencimientos de los 
certificados para su oportuna cancelación y los intereses recibidos sirven para el pago de 
los rendimientos de los certificados correspondientes.  Los retrasos de los pagos de las 
cédulas están cubiertos hasta por el monto de los flujos de la sobrecolateralización. El 
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inversionista puede optar por títulos de rendimiento fijo o variable, dependiendo de su 
disponibilidad. 

 

7.3.10. Variabilidad de Rendimiento de los Certificados Fiduciarios CCHMC: 

Premisas:  

1. Cualquier activo que produzca un flujo de caja predecible en el futuro puede ser 
titularizable, por ejemplo una hidroeléctrica, un hotel, la cartera morosa de tarjeta de 
crédito, etc. El proceso de titularización es la venta de ese flujo predecible a terceras 
personas, quienes se repartirán los beneficios producidos a lo largo del tiempo. 

2. La titularización de Cédulas Hipotecarias Aseguradas no es una creación de deuda 
con garantía de las cedulas, en este mecanismo no es creada ninguna obligación ni 
se está pignorando el patrimonio fideicometido. La titularización es la venta 
ordenada, en participación y propiedad de las cédulas y sus flujos y por lo tanto es 
únicamente un mecanismo de repartición de rendimientos y capital en  una forma 
más atractiva para los inversionistas. 

3. La variabilidad de las tasas de interés de cédulas es responsabilidad y potestad del 
tenedor de las mismas. 

4. Para poder realizar una variación, de la tasa que devengan las cedulas hipotecarias, 
la orden debe de provenir del tenedor de la cedula, quien primero expresa al 
administrador su deseo de variar el rendimiento de su inversión y el administrador le 
mostrará las ventajas y desventajas de realizar el cambio.   

5. Generalmente el incrementar la tasa trae de inmediato un efecto de atraso en la 
cartera, en el mejor de los casos, por un periodo de ajuste en el presupuesto del 
deudor; si la variación afecta demasiado el presupuesto mensual del deudor, se le 
puede inducir incluso a un atraso tal que lleve al caso a ser reclamando ante el 
asegurador de deuda. 

6. El disminuir la tasa de las cedulas, aparentemente no afecta la cartera, pero el 
reducir la tasa obliga que cuando las condiciones cambien se tenga que volver a 
incrementar y en este momento es cuando puede suceder lo expuesto en el punto 
anterior. 

7. La constante variación de condiciones en las cedulas afecta directamente el principio 
mas importante de la titularización que es que los flujos sean predecibles. En la 
medida que los pronósticos o proyecciones asumidas en el diseño de la titularización 
se cumplan, en esa medida tienen mayor certeza los certificados. 

8. En la titularización los tenedores de los certificados son los dueños proporcionalmente 
del bloque de cedulas titularizadas y son ellos quienes deciden y son responsables de 
la variabilidad de la tasa de interés que devengan las cedulas que están en el bloque 
que ellos compraron. 

9. En el diseño de la titularización de un bloque dado, si la Regla de Emisión definida es 
del 85%, quiere decir que hay una sobrecolateralización del 15% del valor total del 
bloque de cedulas, o sea solo se vende el 85% del valor del bloque con los 
certificados.  Esta sobrecolateralización indica que el fideicomitente que aportó las 
cedulas es fideicomisario del 15% restante del bloque o su remanente. Por lo tanto el 
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fideicomitente que aportó las cédulas también tiene opinión y voto en la variabilidad 
de la tasa de interés de las cedulas incluidas en ese bloque. 

10. Si las cedulas titularizadas tienen una tasa de interés variable, los certificados que 
representan la propiedad de esas cedulas tienen que tener un rendimiento que varíe 
reflejando el nuevo rendimiento efectivo del bloque de cedulas titularizadas, después 
de haber variado la tasa de las cedulas. 

11. El fideicomitente que aporta las cedulas al fideicomiso para preparar un bloque de 
titularización, tiene la responsabilidad, de acuerdo al manual operativo, de comprar 
las cedulas que se atrasen para no provocar un desequilibrio en el flujo de efectivo, 
para la ordenada distribución de los fondos, de acuerdo al diseño realizado.  Este 
desequilibrio se produce a partir de que varias cedulas se retrasen mas allá de cuatro 
cuotas y por lo tanto el compromiso del fideicomitente es el de comprar las cédulas 
cuando sobrepase las cuatro cuotas en mora y se altere la regla de emisión. 

12. El fiduciario está facultado para contratar líneas de crédito temporales para poder 
afrontar cualquier falta de liquidez que pueda presentarse en algún bloque. 

 

7.3.11. Procedimiento de Variación de Rendimiento del Certificado Fiduciario como consecuencia 
de cambio en la tasa de interés de las cédulas: 

1. Cuando el fiduciario y la totalidad de los tenedores de certificados de un bloque 
específico se pongan de acuerdo en hacer un cambio en la tasa que devengan las 
cedulas de ese bloque, entonces solicitan formalmente al fiduciario que gestione 
ante el administrador hipotecario ese cambio. 

2. En respuesta el administrador expondrá las consecuencias al fiduciario, de los 
posibles atrasos o susceptibilidades que esas cedulas reflejarían por las costumbres 
y capacidades de pago de los deudores. 

3. El fiduciario con base a esta información realizará una nueva proyección del flujo de 
fondos para poder establecer un nuevo monto y rendimiento efectivo para los 
tramos.  Esta nueva proyección puede tener diferentes efectos en el rendimiento y 
monto de cada uno de los tramos y por lo tanto en cada una de las series. 

4. Al tener el estudio terminado el fiduciario le dará a conocer al fideicomitente y a los 
tenedores de los certificados, tanto las consecuencias de atrasos en cartera 
expuestos por el administrador, como el riesgo a ser aceptado por los tenedores, 
así como los ajustes necesarios en el diseño de tramos que puede incluir la creación 
de nuevos tramos para un mismo período de tiempo, así como la amortización 
anticipada de certificados, y el efecto en el rendimiento de los mismos. 

5. Si todo esto es aceptado por la totalidad de los tenedores y el fideicomitente, 
entonces se procederá a hacer los cambios en los rendimientos, a realizar 
cancelaciones anticipadas y/o venta de certificados nuevos, si fueran necesarias, 
para que las series de ese bloque vuelvan a estabilizarse. 

6. Si al momento de que el bloque, con sus nuevas condiciones, empieza a deteriorarse, 
el fideicomitente, al haber aceptado el cambio de condiciones, tendrá que comprar 
las cedulas que sobrepasen las cuatro cuotas en atraso. 
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7. Si se alteró la regla de emisión y si el fideicomitente no puede afrontar el deterioro de 
la cartera, el fiduciario puede contratar una línea de crédito para poder cumplir con 
las obligaciones inmediatas del fideicomiso. 

8. Cuando el fideicomitente pague la compra de las cedulas en atraso se cancela la línea 
de crédito y se vencen anticipadamente los certificados necesarios. 

9. Si la cartera se recupera se cancela la línea de crédito, si todavía existe algún saldo y 
todo vuelve a la normalidad. 

10. Si estos esfuerzos no son suficientes se puede proceder a la venta de la cartera al día 
y el reclamo de la cartera en atraso para recuperar los capitales invertidos y 
cancelar así el bloque. 

El fideicomitente tiene voz y voto dentro de un bloque como parte del comité técnico, 
para poder hacer un cambio de condiciones, él debe de estar de acuerdo; en esa 
situación el riesgo de atrasos en la cartera recae sobre el fideicomitente de forma 
inmediata, aunque luego sea trasladado el reclamo al asegurador o afianzador de 
deudas.  Por estas razones es muy difícil que el fideicomitente que aportó las cedulas 
acepte un cambio en la tasa de interés que le afecte directamente. 

El hecho de que los tenedores se pongan de acuerdo para hacer un cambio es muy difícil 
ya que siempre tienen la opción de primero liquidar su posición en el mercado secundario 
antes de entrar en un proceso tan engorroso. 

Por lo complicado del proceso, y el complejo rediseño de los tramos, para cambiar las 
condiciones de los certificados, es muy poco probable que una iniciativa de cambio de 
tasa prospere en un bloque determinado en vista que es más fácil la liquidación de la 
posición del tenedor del certificado, aunque esto implique vender el título con un 
descuento. 

7.3.12. Procedimiento de Variación de Rendimiento del Certificado Fiduciario como consecuencia 
de atrasos en pagos de las cédulas: 

1. Cuando la regla de emisión (sobrecolateralización) no sea suficiente, se haya agotado 
la línea de crédito temporal y el fideicomitente no haya podido comprar o restituir las 
cédulas en atraso, se procederá a realizar la nueva proyección del flujo y se seguirán 
en lo aplicable, los pasos del inciso anterior. 

7.3.13. Derechos de los tenedores de los valores: Los inversionistas de los certificados tienen los 
siguientes derechos:  

a) A una parte alícuota de los productos de las cédulas titularizadas que integran el 
correspondiente bloque de cédulas hipotecarias; 

b) A una parte alícuota del derecho de propiedad de las cédulas hipotecarias 
titularizadas en el correspondiente bloque , o sobre el precio que se obtenga en la 
venta de las mismas, en caso de liquidación del patrimonio; 

7.3.14. Procedimiento para el pago de rendimientos 

Los rendimientos correspondientes a los certificados serán fijos o variables y su 
rendimiento estará indicado en el título al igual que su frecuencia de pago. 

La variabilidad del rendimiento será determinado al momento de solicitar una nueva serie 
para oferta pública, en caso se presenten variaciones el fiduciario en forma inmediata 
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deberá informar a los inversionistas por el o los medios que estime convenientes, que 
garanticen que todos los tenedores fueron notificados de los cambios en el monto de los 
rendimientos y en la fecha en que éstos entrarán en vigencia. 

Los rendimientos de los certificados se pagarán periódicamente, el día final del mes 
respectivo o el día hábil siguiente si este cae en día inhábil. La periodicidad de las 
amortizaciones de los rendimientos estará indicada en el título. 

El pago de la inversión y/o los rendimientos se hará dentro del horario normal de trabajo 
del fiduciario. Si el día que venza la obligación es un día no hábil se trasladará al día hábil 
siguiente.  

En caso el tenedor del certificado no lo presente oportunamente al cobro de su inversión 
o de los rendimientos, éste no generará rendimientos adicionales con posterioridad a su 
vencimiento.  

Los pagos se harán al tenedor del título ó a un tercero debidamente autorizado por éste, 
en las oficinas centrales del Fiduciario BANCO DEL CAFÉ, SOCIEDAD ANÓNIMA, situadas 
en la Torre del País, Avenida Reforma 9-30, zona 9 de la Ciudad de Guatemala, sin 
perjuicio de que el fiduciario posteriormente especifique otro lugar.  

El capital se amortizará en una sola cuota, en la fecha de su vencimiento. La fecha de 
vencimiento está incluida en cada título y corresponde a una fecha en la cual se hará 
exigible.  

En el evento que el pago del capital de los títulos se realice antes de la fecha de 
vencimiento prevista en el título, la fecha en que se realizará el pago será dada a conocer 
a los tenedores de los certificados por el fiduciario. 

7.3.15. Fuente de pago y asignación:  

Los fondos para cubrir los pagos de los certificados provendrán de los pagos mensuales 
de las cuotas que realizan los emisores de las cédulas hipotecarias que integran cada uno 
de los  bloques de cédulas hipotecarias.  Los rendimientos de los certificados están 
cubiertos por los intereses provenientes de las cédulas hipotecarias que se titularizaron y 
el capital invertido en los certificados, será cubierto con el capital que amortizan éstas. 
En el evento de una interrupción en el flujo de pagos, el fideicomiso puede contratar 
líneas de crédito, para cubrir temporalmente las deficiencias de liquidez. 

7.3.16. Amortización: plan de amortización de los valores o de las diferentes series, cuando 
aplique. 

Cada uno de los bloques de cédulas hipotecarias se encuentra formado por un grupo de 
cédulas hipotecarias, mismas que generan flujos de fondos determinados, a los cuales se 
les ha denominado tranches (tramos), con el fin que cada tranch tenga características 
similares entre sí. Por lo que de cada bloque de cédulas se derivan diversos tranches. 

Los planes de amortización de los capitales invertidos se basan en los flujos proyectados 
de las amortizaciones de capital de las cédulas titularizadas que conforman cada uno de 
los tranches. Estas amortizaciones definen las fechas de inicio de los diferentes tranches 
(tramos) que se generan en cada bloque, así como los vencimientos de los mismos.  

Con base a las características de dichos tranches se establecen los montos, rendimientos 
y fecha de vencimiento de cada una de las series de certificados fiduciarios a emitir. 
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7.3.17. Condiciones de la oferta publica:  

1. Legislación y foro competente: Los certificados fiduciarios son emitidos con base 
en el Capitulo XV del Código de Comercio, Decreto número 2-70 del Congreso de la 
República y en el Capitulo IV de la Ley del Mercado de Valores y Mercancías, Decreto 
número 34-96 del Congreso de la República. Los foros competentes son dos, uno 
contractual, que es arbitraje y uno judicial, que son los tribunales de lo civil del país. 

2. Revolvencia: Dentro de la autorización hasta por Q250,000,000.00, la emisora 
podrá emitir en cualquier momento, dentro de un plazo máximo de 23 años, series 
individuales. Conforme vayan disminuyendo los saldos de cada serie debido a los 
vencimientos de cada certificado de una o mas series en circulación, el emisor podrá 
emitir series adicionales de certificados por el valor de los saldos vencidos. 

3. Contrato de liquidez: No existe ninguna obligación de recompra por parte del 
fideicomiso. 

4. Suscripción: Se usan dos formas de adquisición: mediante el pago de su valor, se 
entregará al inversionista el correspondiente certificado fiduciario. Para el caso de 
inversiones cuyo valor exacto no es inmediatamente determinado, debido a 
rendimientos corridos, se entregará al inversionista un comprobante que certifica su 
adquisición donde se especifica el plazo en el cual se le entregarán los títulos 
correspondientes, el cual no podrá exceder de 5 días hábiles. A la fecha de 
elaboración del presente prospecto el fideicomiso no cuenta con un comprador de la 
totalidad de las emisiones (underwriter).  

5. Procedimiento en caso de exceso o falta de demanda frente a la oferta: En 
el evento de que el total de la demanda para la oferta primaria excediere el monto de 
la misma, se procederá a la suscripción en el mismo orden en el que las ofertas 
formuladas se hubieren recibido y hasta cubrir el total de la oferta. Este 
procedimiento se aplicará para cada una de las series que se emitan. Si se 
presentaran simultáneamente dos o más demandas para la oferta, se adjudicará a la 
de mayor valor, hasta por el monto disponible de certificados en ese momento.  

En caso de no existir demanda del título, al momento la oferta, el fideicomiso 
mantendrá a disposición del público la misma, durante la vigencia de la serie 
autorizada.  

6. Desmaterialización y/o forma de circulación de los valores: el proceso de 
desmaterialización no aplica en estos valores. Los certificados fiduciarios se expiden 
al portador y por ende podrán ser negociados por la simple tradición del título. La 
oferta pública del presente título podrá ser única y exclusivamente negociado en 
Bolsa de Valores Nacional, S. A. siempre y cuando el emisor o la emisión se 
encuentren activos o vigentes; Cuando el emisor o la emisión no estén activos o 
vigentes en la bolsa, los títulos se podrán negociar por cualquier medio.  

7. Subordinación y sistema de amortización: la subordinación no es aplicable a 
estos valores. El sistema de amortización de la inversión consiste en la liquidación de 
la inversión y de sus rendimientos cuando estos ocurran, efectuándose el día hábil 
siguiente a la fecha de vencimiento, contra la entrega física del título 
correspondiente.  
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8. Forma en que se distribuirán los prepagos de los créditos titularizados: Los 
prepagos del capital de las cédulas, pueden amortizar a cualquiera de los certificados 
fiduciarios que representan a las cédulas hipotecarias que conforman el bloque 
específico en donde el prepago ha sido realizado. Queda a criterio del Comité Técnico 
del Fideicomiso decidir cual certificado se amortiza, de acuerdo al reglamento de la 
emisión de certificados del fideicomiso.  

7.3.18. Fecha de autorizaciones (bolsa y registro): Fecha de Autorizaciones: En la Bolsa de 
Valores Nacional, S.A. el 24 de septiembre de 2004 en el Registro del Mercado de Valores 
y Mercancías el 5 de enero de 2005 

7.3.19. Agente de bolsa: Agente de bolsa: Valores del País, Sociedad, Anónima. 

7.3.20. Calificación de riesgo, en caso se tenga: Los títulos no tienen ninguna calificación. 

7.3.21. Series: Las series de los certificados estarán identificadas por las siglas CCHMC seguidas 
de un número romano correlativo a partir del dos. El número de series a emitir en el 
mercado bursátil es indeterminado. 

Al momento de solicitar la inscripción de las series de certificados fiduciarios, el emisor 
dará a conocer en el reglamento respectivo, la siguiente información sobre la cartera de 
cédulas hipotecarias que conforman el bloque correspondiente: Serie, número de Cédula, 
Saldo Actual, Monto Original, Tasa Actual, Tasa Original, Plazo Restante, Plazo Original, 
Ubicación y Proyecto cuando hubiere, Asegurador (Afianzador) Deuda, Asegurador 
Incendio, Terremoto y Líneas Aliadas, y Asegurador Vida. 

La serie inscrita en el mercado secundario se identificó como: CCHMC uno (CCHMC I), 
misma que está compuesta por nueve tranches (tramos). (OBSERVAC ÓN: Toma  nota 
que la nomenclatura usada para la emisión que se inscribe para mercado secundario o 
extrabursatil  es diferen e de la empleada en este prospecto de acuerdo a la norma iva 
de Bolsa de Valores Nacional, S.A.)  
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7.3.22. Fecha de emisión: Abril de 2005 

7.3.23. Forma de circulación de los certificados fiduciarios: Los Certificados de Copropiedad de 
Cédulas Hipotecarias Multicaja se expiden al portador. Únicamente podrán ser 
negociados por medio de la Bolsa de Valores Nacional, S. A. 

7.3.24. Características especiales. descripción sucinta de los derechos inherentes a los valores, 
en especial:  

7.3.24.1. Derecho a la distribución de rendimientos: Los tenedores de los certificados 
tiene derecho a una parte alícuota de los productos de los bienes 
fideicometidos, correspondiente al bloque de cédulas hipotecarias de que se 
trate; o sobre el precio que se obtenga en la venta de los mismos, es decir que 
representan el título de propiedad, proporcional al monto comprado, de las 
cédulas hipotecarias titularizadas, en el bloque respectivo. 

7.3.24.2. Derecho a la participación en los excedentes de la liquidación: Los titulares de 
los certificados tienen derecho a una participación alícuota a los resultados de 
una liquidación de las cédulas incluidas en determinado bloque. 

7.3.24.3. Cualquier privilegio: Los certificados únicamente gozarán de los privilegios 
específicamente puestos en el texto del mismo, es decir ningún otro privilegio 
que no esté explícitamente mencionado en el certificado. 
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7.3.25. Período y modalidades de la colocación e indicación de los establecimientos encargados 
de recibir las solicitudes de suscripción o compra. La colocación de los certificados no 
tiene un período establecido para su venta o colocación y serán colocados en el mercado 
bursátil por medio de Agentes de Bolsa. Inicialmente por: Valores del País, Sociedad 
Anónima (VALPAIS). Se usan dos formas de adquisición: mediante el pago de su valor, se 
entregará al inversionista el correspondiente certificado fiduciario. Para el caso de 
inversiones cuyo valor exacto no es inmediatamente determinado, debido a rendimientos 
corridos, se entregará al inversionista un comprobante que certifica su adquisición donde 
se especifica el plazo en el cual se le entregarán los títulos correspondientes, el cual no 
podrá exceder de 5 días hábiles. 

7.3.26. Modalidades y plazo de entrega de los valores: La colocación se realiza conforme el 
mercado lo permita o demande. 

7.3.27. Agentes: El fiduciario del fideicomiso es el Banco del Café Sociedad Anónima, ente 
responsable del Grupo Financiero del País. El agente de Bolsa para la colocación de los 
certificados es “Valores del País, S.A.” (VALPAIS) perteneciente al Grupo Financiero del 
País. El fideicomiso mantiene relación con Financiera del País, S.A., por medio de la 
compra de algunos certificados adquiridos por ésta, quien también pertenece al Grupo 
Financiero del País. 

7.3.28. Otras emisiones: En la actualidad la única emisión existente es la serie CCHMC I que 
emitió Certificados De Copropiedad De Cédulas Hipotecarias Multicaja sobre nueve 
Tranches (Tramos) que se están negociando en el mercado privado e inscribiendo en el 
mercado secundario. OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la 
emisión que se inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferente de la 
empleada en este prospecto de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, 
S.A.) 

(

7.3.29. Contrato de liquidez: El Fideicomiso no cuenta con un contrato de liquidez. 

7.3.30. Margen de Cobertura: Derivado de la aplicación de la regla de emisión, fijada por el 
Comité Técnico del Fideicomiso, de emitir certificados únicamente en un porcentaje 
menor del 100% de las cédulas titularizadas, la cual estará indicada en las características 
de cada serie, los certificados contarán con un margen positivo con relación al valor de 
las cédulas hipotecarias adquiridas; que representa una cobertura adicional. 
Adicionalmente el fiduciario está autorizado por el Comité Técnico del Fideicomiso para 
contratar líneas de crédito en entidades bancarias o financieras nacionales o extranjeras, 
para aquellos casos en que se requiera, temporalmente, recursos para atender 
normalmente el servicio de los certificados 

7.3.31. Valores en circulación de distinta categoría: No hay. 
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7.4. Información sobre la evolución reciente y perspectivas fideicomiso: 

El Fideicomiso ha emitido nueve tranches (tramos) de “Certificados Fiduciarios” denominados 
“Certificados De Copropiedad De Cédulas Hipotecarias Multicaja, serie Uno” (CCHMC I) los 
cuales están en proceso de negociación en forma privada y se inscriben por medio de este 
prospecto para oferta pública en el mercado secundario. Los montos y características de los 
tranches sobre los cuales se emitirán los certificados están indicados en el numeral 7.5.1 de 
este prospecto. El Fideicomiso pretende la colocación de los certificados en los montos 
solicitados durante el plazo de vigencia de esta solicitud. (OBSERVACIÓN: Tomar nota que la
nomenclatura usada para la emisión que se inscribe para mercado secundario o ex abursátil
es diferente de la empleada en este prospecto de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores 
Nacional, S.A.) 

 
tr , 

 

7.5 Características de la serie en circulación 

7.5.1. Valores emitidos y en circulación:  

A la fecha de este prospecto el Fideicomiso ha emitido nueve  tranches (tramos) de 
certificados fiduciarios denominadas “Certificados de Copropiedad de Cédulas 
Hipotecarias Multicaja, Serie Uno” (CCHMC I) las cuales han sido colocadas en mercado 
privado de forma privada fuera de bolsa, para los cuales se solicita su inscripción en el 
mercado secundario. OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la 
emisión que se inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferente de la 
empleada en este prospecto de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, 
S.A.) 

(

A continuación se presenta un detalle de las tranches (tramos) de certificados 
fiduciarios que a la fecha se encuentran en circulación.  

Nombre Vencimiento Rendto./ 
Q.1,000 

Disponibilid
ad 

En 
Circulación 

Saldo por 
Colocar 

(Tranch) 1 MR04 Q108 Q267,000.00 Q267,000.00 Q         0.00 

(Tranch) 2 MR06 Q112 Q186,000.00 Q186,000.00 Q         0.00 

(Tranch) 3 MR08 Q115 Q 97,000.00 Q 30,000.00 Q 67,000.00 

(Tranch) 4 MR10 Q119 Q 53,000.00 Q         0.00 Q 53,000.00 

(Tranch) 5 MR12 Q123 Q 50,000.00 Q         0.00 Q 50,000.00 

(Tranch) 6 MR14 Q127 Q 15,000.00 Q         0.00 Q 15,000.00 

(Tranch) 7 MR16 Q130 Q 22,000.00 Q         0.00 Q 22,000.00 

(Tranch) 8 MR18 Q134 Q 34,000.00 Q         0.00 Q 34,000.00 

(Tranch) 9 AG19 Q138 Q 33,000.00 Q         0.00 Q 33,000.00 

TOTALES   Q757,000.00 Q483,000.00 Q274,000.00 

7.5.2. Patrimonio Fideicometido de la Serie CCHMC I que a la fecha se encuentran en 
circulación:  

Identificación de Cédulas CEDULA MONTO 

MCFU001/LIA001 006 Q 156,354.34 

MCFU001/LIA001 013 Q 114,566.26 
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MCFU001/LIA001 015 Q 143,311.42 

MCFU001/LIA001 019 Q 148,280.77 

MCFU001/LIA001 020 Q 159,552.47 

MCFU001/PN001 069 Q  10,084.79 

MCFU001/PN001 074 Q  33,039.79 

MCFU001/PN001 091 Q  17,686.97 

MCFU001/PN001 255 Q 113,720.87 

TOTAL Q 896,597.69 

Estas cédulas del bloque CCHMC I describen la totalidad de las cédulas, incluyendo las 
que coadyuvarán a la formación del índice de sobrecolaterialización. 

La siguiente tabla describe las cédulas hipotecarias que conforman el patrimonio inicial 
de cédulas del fideicomiso, las cuales se tomaron para iniciar la primera titularización 
conformando la serie uno. (OBSERVACIÓN: Tomar no a que la nomencla ura usada 
para la emisión que se inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferente 
de la empleada en este prospecto de acuerdo a la no mativa de Bolsa de Valores 
Nacional, S.A.) 

t t

r

No Cédula Identificación de Cédulas Fecha aporte Monto aporte 

006 MCFU001/LIA001 31 Enero 2002 Q156,520.25 

069 MCFU001/PN001 31 Enero 2002 Q 10,642.89 

091 MCFU001/PN001 31 Enero 2002 Q 19,001.82 

108 MCFU001/PN001 31 Enero 2002 Q128,762.71 

074 MCFU001/PN001 31 Enero 2002 Q 34,526.64 

255 MCFU001/PN001 31 Enero 2002 Q117,747.00 

013 MCFU001/LIA001 31 Enero 2002 Q127,364.66 

015 MCFU001/LIA001 31 Enero 2002 Q145,139.40 

019 MCFU001/LIA001 31 Enero 2002 Q148,760.71 

020 MCFU001/LIA001 31 Enero 2002 Q163,755.79 

Total Q1,052,221.87 

7.5.3. Retrasos o morosidad en el cobro de los rendimientos, su evolución y estado actual y 
su incidencia en la proyección del flujo de fondos:  

Los retrasos y morosidad en el cobro de los rendimientos proyectados de la serie uno  
titularizado de cédulas está tomado en cuenta en base al comportamiento histórico de 
cada una de las cédulas titularizadas, por lo que la regla de emisión diseñada es del 
85%. (OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la emisión que se 
inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferen e de la empleada en es e
prospecto de acuerdo a la norma iva de Bolsa de Valores Nacional, S.A.) 

t t  
t

7.5.4. Índice de prepago a la fecha : 

En índice de prepago está tomado en cuenta en base al comportamiento histórico de 
cada una de las cédulas titularizadas, por lo que la regla de emisión diseñada es del 
85%. (OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la emisión que se 
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inscribe para mercado secundario o extrabursátil, es diferen e de la empleada en es e 
prospec o de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, S.A ) 

t t
t  .

7.5.5. Índice de sobrecolateralización:  

El índice de sobrecolateralización es el margen adicional de cédulas que producen un 
flujo disponible para la entrega puntual de rendimientos y capital establecido en los 
certificados fiduciarios.  El índice de sobrecolateralización para la serie I de los nueve 
tranches o tramos que actualmente se encuentran en circulación es del 85%. 
(OBSERVACIÓN: Tomar nota que la nomenclatura usada para la emisión que se 
inscribe pa a mercado secundario o extrabursá il, es diferente de la empleada en este 
p ospec o de acuerdo a la normativa de Bolsa de Valores Nacional, S.A ) 

r t
r t   .

7.6. Información financiera:  

7.6.1. Estados financieros del fideicomiso: Para una mayor comprensión, se adjuntan el 
Estado Financiero del Fideicomiso, así como el Estado de Resultados, los cuales se 
encuentran en el anexo número II. 

7.6.2. Situación fiscal: En el momento de realizar el presente prospecto, el emisor no ha 
tenido ningún reparo fiscal. 

7.6.3. Síntesis de situación patrimonial: Los estados financieros adjuntos, proporcionan la 
información sobre la situación patrimonial del fideicomiso. 

7.6.4 Estados financieros internos del fideicomiso: Ver anexo I 

7.6.5. Información sobre el auditor externo: La empresa Aldana, Salazar, García y 
Asociados, es representante de la firma internacional KPMG, y está inscrita en la 
Superintendencia de Bancos. El Auditor responsable de dicha firma, para la auditoria 
externa del fideicomiso, es el Lic. Braulio Salazar, colegiado número 1468. 

7.6.6. Cuadros correspondientes a los tres últimos ejercicios: 

Ver cuadros comparativos en anexo II 

7.6.7. Índices financieros: 

a. Liquidez 

· Razón corriente: N/A 

· Rotación de cuentas por cobrar: N/A 

b. Endeudamiento 

· Razón de endeudamiento: N/A 

· Razón pasivo-capital: N/A 

· Rotación de inventario: N/A 

· Cobertura de intereses: N/A 

c. Rentabilidad 

· Rendimiento sobre capital: N/A 

· Margen de utilidad sobre ventas: N/A 

· Ganancia operativa sobre ventas, excluyendo gastos financieros: N/A 
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 Utilidad por acción: N/A 

d. Inmovilización de la inversión: N/A 
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7.6.8 Informe del Comité Técnico del Fideicomiso:  
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ANEXO II 

Estados Financieros Auditados 
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ANEXO III 

Opinión Legal 
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ANEXO IV 

Dictamen Asesoría Jurídica Junta Monetaria 
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ANEXO V 

Reglamento Para La Emisión, Negociación, Amortización Y Servicio De 
Los Certificados De Copropiedad De Cédulas Hipotecarias Multicaja Serie I 
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ANEXO VI 
Manual Operativo Del Fideicomiso De Inversión Para La Vivienda Multicaja 
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ANEXO VII 

Contrato de Administración 
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ANEXO VIII 

Redacción De Los Títulos 
“FIDEICOMISO DE INVERSIÓN PARA LA VIVIENDA, MULTICAJA” 

CERTIFICADO FIDUCIARIO: 
“CERTIFICADO DE COPROPIEDAD DE CÉDULAS HIPOTECARIAS MULTICAJA ___”  

BLOQUE: CCHMC __        No. 00_ 
 

SERIE (TRANCH O TRAMO): ____ 200_-____ 
MONTO DE LA EMISIÓN: __________ QUETZALES (Q ______,000.00) 

El Banco del Café, Sociedad Anónima, en su calidad de fiduciario del FIDEICOMISO DE INVERSIÓN PARA LA VIVIENDA MULTICAJA, en adelante el “el Fideicomiso”,
reconoce haber recibido y se obliga incondicionalmente a entregar en sus oficinas a la orden de: 

EL PORTADOR 

La Cantidad de: UN MIL QUETZALES EXACTOS (Q 1,000.00), moneda de la República de Guatemala, en un único reintegro el ____ de ____ del año 200_, contra la
presentación del presente título. Mientras esté vigente el presente Certificado Fiduciario, devengará un rendimiento anual, que inicialmente será equivalente a ______
quetzales exactos (Q____.00), por cada mil quetzales de inversión, el cual se entregará en forma trimestral el día hábil siguiente al último día de cada trimestre natural,
en las oficinas del fiduciario, contra la presentación de cupón correspondiente. 

El rendimiento de este Certificado es VARIABLE, y el mismo podrá ser reducido o aumentado, de acuerdo a la tasa real efectiva percibida por las cédulas hipotecarias
que se titularizaron para la emisión de los certificados. Está modificación será comunicada al tenedor mediante el o los medios de comunicación que se estimen
apropiados, indicando la fecha en que entra en vigor el cambio. La determinación periódica de la modificación de los rendimientos, corresponde efectuarla con
exclusividad al Comité Técnico del Fideicomiso, y el tenedor, en forma expresa, lo acepta desde ya como válida. El rendimiento que obtiene este título, está calculado
sobre la base de trescientos sesenta días anuales. El pago de la inversión y de los rendimientos, se harán efectivos en las oficinas del Fiduciario, en Quetzales moneda
de curso legal en Guatemala, el día hábil siguiente a la fecha de su vencimiento. Asimismo, los reintegros vencidos no cobrados en la fecha y forma convenidas, no
generarán rendimientos adicionales. 

El presente Certificado de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja, otorga propiedad a una parte alícuota de las Cédulas Hipotecarias Aseguradas, titularizadas y
que conforman el bloque CCHMC __, las cuales se identifican en este documento y están valuadas, al crearse el bloque, en _________________ QUETZALES CON
___________ CENTAVOS DE QUETZAL (Q ____,___.___).  

Las facultades del Fiduciario están contenidas en el contrato de constitución del Fideicomiso, el cual está a disposición del inversionista a su requerimiento. 

Los Titulares de los Certificados de Copropiedad de Cédulas Hipotecarias Multicaja estarán sujetos a los derechos, condiciones, limitaciones y prohibiciones que se
establecen en los documentos que rigen a la emisión y en especial estarán sujetos a los derechos, condiciones, limitaciones y prohibiciones contenidas en el presente
valor, en el Reglamento para la Emisión, Negociación, Amortización y Servicio en que se define y se acuerda la emisión de los Certificados de Copropiedad de Cédulas
Hipotecarias Multicaja bloque CCHMC__ y la solicitud de series correspondiente.  

Los derechos que este título incorpora son cedibles mediante la transmisión del título. Este documento tiene carácter de título ejecutivo y en tal concepto, el fiduciario
acepta como buenas y líquidas las cantidades en él incorporadas. 

 Cuando así convenga a los intereses del “Fideicomiso de Inversión para la Vivienda Multicaja”, con aprobación del Comité Técnico del Fideicomiso, el Fiduciario podrá
efectuar amortizaciones anticipadas, cuyos recursos son los provenientes del capital pagado anticipadamente de las cédulas titularizadas. Para el efecto comunicará a
los tenedores de los certificados por el o los medios que estime convenientes, por lo menos con ocho días de anticipación, especificando el número de los certificados, la
fecha y lugar en que se efectuará la amortización anticipada. 

Los titulares de los Certificados no podrán, aunque fuese permitido por la ley, en ningún momento, vender, asignar, enajenar, arrendar, prendar, hipotecar, usufructuar,
gravar o de algún modo transferir o disponer de cualquiera de los bienes del fideicomiso. 

El presente Certificado, NO goza de garantía de recompra.  

Los pagos de rendimientos y de capital de los Certificados, se efectuarán en las oficinas de la entidad fiduciaria ubicadas en: Torre del País, Avenida la Reforma 9-30,
Zona 9 de esta Ciudad Capital. Los rendimientos de los Certificados se harán efectivos mediante la entrega de los cupones correspondientes y la entrega del capital al
vencimiento del plazo, por medio de la entrega del título original que respalda la inversión. 

La emisión de los “Certificados De Copropiedad De Cédulas Hipotecarias Multicaja ___” fue autorizada por el Comité Técnico del Fideicomiso como consta en Acta
número ___ de fecha __ de ___ de 200___ y quedó aprobada para su inscripción en Bolsa mediante resolución emitida en esta ciudad con fecha 24 de septiembre del
2004 por el Consejo de Administración de Bolsa de Valores Nacional, S.A. e inscrita en Registro de Valores y Mercancías el día _____ de _____ del 2004, bajo el
número _______. Dicha emisión se rige por el Reglamento Emisión Certificados Fiduciarios del Fideicomiso de Inversión para la Vivienda aprobado el 20 de marzo del
2002, el Manual Operativo del Fideicomiso revisado el 16 de septiembre del 2003, el Contrato de Administración celebrado en esta ciudad con fecha ____ entre
Multicaja, S.A.  y El Fiduciario Banco del Café, S.A. y el contrato de constitución del “Fideicomiso de Inversión para la Vivienda Multicaja”  que consta en Escritura Pública
Número Cincuenta y uno, autorizada en esta ciudad el día veintiocho de febrero del año dos mil dos, por el Notario Gustavo Giovanni Molina Ayala, y se rige por el
prospecto de emisión aprobado por Bolsa de Valores Nacional, S.A. y los documentos que lo integran y sus actualizaciones. 

El presente valor únicamente y exclusivamente podrá ser negociado en Bolsa de Valores Nacional, S.A. , siempre y cuando el emisor o la emisión se
encuentre activa o vigente.  

El presente Título, fue emitido en la República de Guatemala el ____ de ___ del año 200___. 

 

(F)   ____________________________________     (F)    _____________________________ 
      Representante Legal del Fiduciario            Representante del Comité Técnico 

Fecha Certificaciones: ___ de ___ de 200__ 

SERIE 
No 

CEDULA 
No 

SALDO CAPITAL 
Q 

CUOTAS 
RESTANTES ASEGURADOR 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

Estos títulos se regirán por las disposiciones aplicables a los Certificados Fiduciarios,
contenidas en el Capítulo XV, de los artículos 609 al 613 del Código de Comercio, Decreto 2-
70 del Congreso de la República; la Ley del Mercado de Valores y Mercancías, Decreto 34-96
del Congreso de la República; por el Decreto 1448, ley del Instituto de Fomento de Hipotecas
Aseguradas (F.H.A.); por el Decreto ciento veinte guión noventa y seis (120-96) del Congreso
de la República, “Ley de Vivienda y Asentamientos Humanos y sus modificaciones; por el
Contrato de “Fideicomiso de Inversión para la Vivienda Multicaja”; por el “Manual Operativo del
Fideicomiso, por el “Reglamento para La Emisión, Negociación, Amortización y Servicio de los
Certificados Fiduciarios Multicaja” y por el Reglamento específico de ésta emisión. 

Cláusula del contrato del fideicomiso que norma las obligaciones y derechos del Fiduciario:
“SÉPTIMA: DEL FIDUCIARIO.  a) Obligaciones del Fiduciario. a.1) Ejecutar el Fideicomiso
de acuerdo a sus objetivos, constitución; a.2) Desempeñar el cargo con la diligencia debida y
únicamente podrá renunciarlo cuando existan causas justas y valederas que hagan imposible
el cumplimiento de los fines del Fideicomiso o que alguna de las partes incumplan con lo
pactado dentro de la presente Escritura Pública,  lo cual deberá ser notificado con treinta (30)
días de anticipación para los efectos pertinentes; a.3) Recibir y disponer de los bienes objeto
del patrimonio fideicometido en los términos de este contrato; a.4) Llevar cuenta detallada de
su gestión, en forma separada de sus demás operaciones; a.5) Ejercer la titularidad de los
bienes que hayan sido aportados al Fideicomiso; a.6) Participar activamente en El Comité
Técnico del Fideicomiso, ejecutando cuando corresponda, las resoluciones que se adopten;
a.7) Informar con periodicidad que se determine en el seno del Comité Técnico, y a quienes
éste último señale, los resultados de su gestión, así como cualesquiera otra información que le
sea requerida por los fideicomitentes del contrato; a.8) Defender el patrimonio fideicometido,
ejercitando en su caso las acciones que sean procedentes para tal fin, situación en la que los
gastos, costas y honorarios que se ocasionen correrán por cuenta y a cargo del patrimonio
fideicometido. La principal obligación del fiduciario será conservar la propiedad de los bienes
transmitidos en fideicomiso y aplicarla a los fines del mismo; a.9) Pagar los impuestos que
correspondan a los bienes fideicometidos con cargo al patrimonio fideicometido; a.10) Aprobar
el manual operativo que elabore el Comité Técnico del Fideicomiso; a.11) El fiduciario velará
por el cumplimiento de las cláusulas del presente Contrato, y en ningún caso, las operaciones
que se efectúen con los recursos del fideicomiso, acarrearán obligación o responsabilidad
financiera al  fiduciario frente a los Fideicomitentes y, por consiguiente, cualquier pérdida que
pudiera producirse como resultado de las operaciones, no dará derecho a los Fideicomitentes
para reclamar indemnización al Fiduciario; a.12) Inscribir en el Registro del Mercado de
Valores y Mercancías, la emisión de certificados fiduciarios, ya que crearán oferta pública, en
el entendido que la emisión y negociación de dichos certificados está sujeta únicamente a los
requisitos que la Ley del Mercado de Valores y Mercancías establece, así como ayudar a la
gestión de calificación como título de primer orden, de los certificados fiduciarios que se
emitan; a.13) Emitir los certificados fiduciarios; a.14) Recibir y custodiar las cédulas
hipotecarias aseguradas; a.15) Adquirir nuevas cédulas hipotecarias aseguradas con cargo a
los bienes del fideicomiso; a.16) Aprobar el texto y características de los certificados
fiduciarios, previo a su emisión; a.17) Responsabilidad de Fiduciario: El Fiduciario no asumirá
responsabilidad alguna por el incumplimiento de pago de los deudores hipotecarios, ya sea del
principal, de los intereses o de cualquier cantidad que los mismos pudieran adeudar. Tampoco
asumirá responsabilidad en garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operación, ni
otorgará garantías o avales, ni incurrirá en pactos de recompra de los certificados fiduciarios
emitidos; a.18) Las demás responsabilidades y funciones que por su propia naturaleza le
correspondan y que se deriven del presente contrato y de la ley; b) Derechos del Fiduciario.
El Fiduciario tendrá, en su carácter de tal, los siguientes derechos: b.1) Cobrar los honorarios o
comisiones que se pactan en el presente contrato, por el manejo del Fideicomiso en un todo
acorde con las finalidades para las que fue constituido; b.2) A ser reembolsado de todos los
gastos que ocasione el Fideicomiso, el presente contrato y sus modificaciones, si las hubiere,
así como los gastos de devolución de los bienes fideicometidos; b.3) Otorgar bajo su
responsabilidad y conforme lo apruebe El Comité Técnico del Fideicomiso, los mandatos
especiales que sean necesarios para el buen funcionamiento del Fideicomiso, sin perjuicio de
que los gastos derivados del ejercicio de dichos mandatos, corran a cuenta del patrimonio
fideicometido;  b.4) Efectuar las erogaciones que se requieran para el cumplimiento del
fideicomiso; b.5) Cualquier otro que provenga de su calidad de Fiduciario o que determine la
ley; b.6) El fiduciario de manera irrevocable, podrá negarse a efectuar cualquier operación de
inversión que no observe las indicaciones a que se refiere el Reglamento Para Prevenir y
Detectar el Lavado de Activos, contenido en el anexo a la Resolución de la Junta Monetaria JM
guión ciento noventa y uno guión dos mil uno (JM-191-2,001) publicado por la
Superintendencia de Bancos, el día treinta (30) de abril de dos mil uno (2,001)” 
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ANEXO VIII 

Escritura Constitutiva del Fideicomiso 
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Fideicomiso de Inversión 
Para la Vivienda Multicaja 

ANEXO DE ACTUALIZACIONES 

Sistema de Administración de Hipotecas Aseguradas 

S.H.A. 
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7.6.8 Informe del Comité Técnico del Fideicomiso: 
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INFORMES DEL AUDITOR EXTERNO Y NOTAS QUE LO ACOMPAÑAN: 
Al 31 de Diciembre del 2004 
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Al 31 de Diciembre del 2004 
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Al 31 de Diciembre del 2004 
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