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UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN (en adelante denominado, el “Emisor™), es una universidad privada organizada de acuerdo con las leyes de 1a Republica de Guatemala, inscrita
bajo la partida nimero 30, folio 290-292, de libro 40 de Personas Juridicas del Registro Civil de la Municipalidad de Guatemala. El Emisor se encuentra domiciliado en la 6ta Calle Final , Zona
10, ciudad de Guatemala, Guatemala,

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
US$100,000,000.00

Oferta Piblica de Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos”, o los “Bonos Corporativos™) que se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto de los Bonos
emitidos y en circulacién, en un solo momento, no podra exceder de Cien millones de Délares (US$100,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. En base a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, el valor nominal de la presente emision representa cero punto setenta y seis 0.76 veces el patrimonio y cuatro punto setenta y un 4.71
veces los aportes pagados del Emisor. Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones
o descuentos asi como de prima o sobreprecio, segiin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. A opcion del Emisor, los Bonos podran ser emitidos
en multiples Series, con plazos de pago de capital de hasta diez (10) afos contados a partir de la Fecha de Emisién Respectiva de cada Serie,

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada, La tasa de interés sera fijada por el Emisor
antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengardn una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor
segin sus necesidades y la demanda del mercado y que serd comunicada mediante un suplemento al Prospecto Tnformativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, . La tasa variable también sera determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado (la “Tasa de Interés Variable”) y que seran comunicados mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y sera equivalente a SOFR, mas un margen aplicable y podra tener una tasa
minima y una tasa maxima. En caso de que la Tasa de Interés de los Bonos de una Serie sea una Tasa de Interés Variable, esta se revisara y fijara cinco (5) Dias Habiles antes del inicio de cada
Periodo de Interés por empezar, lo cual serd comunicado por el Emisor como un hecho de importancia publicado a través de la plataforma SERI. Para cada una de las Series de Bonos que se
trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, trimestral o semestral o anual. El pago de intereses se hard el tiltimo dia de cada Periodo de Interés
(cada uno, un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento, La base para el
célculo de intereses serd dias calendarios/360.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada Bono se podra pagar mediante un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos podrén ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie, ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales, semestrales o anuales. Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente por el
Emisor, EI Monto de la Serie Respectiva, la Fecha de Emision Respectiva, la Fecha de Oferta Respectiva, Tasa de Interés ya sea fija o variable, la periodicidad de pagos de los interés, los
pagos de capital los cuales podran ser mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones a capital por lo cual se debera remitir su respectiva tabla de amortizacion, la Fecha de
Vencimiento o fecha de Redencion Anticipada de haberla, la Penalidad por Redencion (de haber), el plazo para ejercer el Derecho de Redencion Anticipada, Uso de Fondos, si la Emision cuenta
con garantia y demas condiciones adicionales de los Bonos Corporativos seran notificados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y Latinex mediante suplemento al Prospecto
Informativo con al menos tres (3) Dias Habiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva

El Emisor podrd, cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas Series de los Bonos a ser ofrecidos mediante la constitucion de uno o varios fideicomisos de garantia
(los “Fideicomisos de Garantia"), sea en la Repiiblica de Panama u otras jurisdicciones. Para las Series Garantizadas ¢l Emisor comunicara a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y
Bolsa Latinoamericana de Valores, S,A, mediante suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, la Cobertura de Garantia aplicable
adicha Serie y ¢l paquete de garantias respectivo, de acuerdo a lo establecido en la Seccion 1V.G de este Prospecto Informativo

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de las primeras Series Garantizadas mediante un Fideicomiso de Garantia Inicial constituido bajo las leyes de Guatemala (el “Fideicomiso de Garantia
Inicial ) administrado por BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD ANONIMA, a titulo fiduciario. Los bienes del Fideicomiso de Garantfa Inicial son aquellos descritos en la Seccion TV(G) del Prospecto,
los cuales incluyen, entre otros, (i) Bienes Inmuebles traspasados a titulo fiduciario; y (ii) cesion de polizas de seguro de los Bienes Inmuebles y cualesquiera dineros obtenidos producto de reclamos
presentados a las aseguradoras de conformidad con los términos de las polizas respectivas.

El programa cuenta con una calificacion de riesgo local de A+, otorgada por Pacific Credit Ratings el 11 de agosto de 2023. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE
LA EMISION.

Precio Inicial de la Oferta: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADQ DE VALORES, ESTA AUTORIZACION NO
IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE
LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS
DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION.

Cifras Representadas en LSS
Precio al pablico Gastos de la Emisién Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$100.00 US$ 0.65 1JS$99.35
Total US$100,000,000.00 US$646.513.19 US$99.353.486.81

* Oferta inicial mas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios
** Ver detalles en el Capitulo IV, Seccién D, Gastos de la Emisién, de este Prospecto Informativo

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. ESTA AUTORIZACION NO
IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Fecha de Oferta Inicial: 22 de septiembre de 2023 Fecha de Impresion: 22 de septiembre de 2023
Resolucion SMV No. SMV-372-23 de 21 de septiembre de 2023.
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II. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y EL DETALLE DE LOS

FACTORES DE RIESGO DE LA MISMA. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO
DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA

INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO Y

SOLICITAR ACLARACION EN CASO DE NO ENTENDER ALGUNO DE LOS TERMINOS
Y CONDICIONES. INCLUYENDO LOS FACTORES DE RIESGO DE LA EMISION.

Emisor:

Clase de Titulos:

Series:

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto del Programa
Rotativo:

Programa Rotativo:

Representacion

de los Bonos Corporativos:

Titularidad:

UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN. Para mas informacion referirse a
la Seccion VI A. 2.

Emisién Plblica de Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos
Corporativos Rotativos”, “Bonos Corporativos”, los “Bonos” o la “Emisién”)
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”) y listados en
la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinex”). Para mas informacion
referirse a la Seccién VI. A. 1.

Los Bonos podran ser emitidos en miltiples Series, segun lo establezca el Emisor
de acuerdo con sus necesidades y las condiciones del mercado. Para mas
informacion referirse a la Seccion VI. A. 7.

Délares de los Estados Unidos de América "US$". Para m4s informacion referirse
a la Seccién VI. A. 8.

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo (el “Programa Rotativo™) en el
cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién, en un solo
momento, no podrd exceder la suma de Cien Millones de Dolares
(US$100,000,000.00). Para mas informacion referirse a la Seccién VI. A. 9.

El Emisor podra emitir tantas Series como estime conveniente segiin lo establezca
el Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado, siempre y
cuando se respete el monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de
Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00). El Programa Rotativo de Bonos
ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos en Series en la medida en
que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en circulacion, por un
valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido. En ningtin momento
el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién podra ser superior
al monto autorizado total del Programa Rotativo de Bonos de Cien Millones de
Délares (US$100,000,000.00). Para mas informacion referirse a la Seccién VI, A.
10.

Los Bonos podrén ser emitidos en titulos globales, nominativos, registrados y sin
cupones. Para mas informacion referirse a la Seccion VI. A. 17.

Los Bonos Corporativos seran emitidos de forma nominativa. Para mas
informacion referirse a la Seccion VI. A. 19.



Denominacion del Valor
Nominal:

Precio inicial de la oferta:

Duracion del Programa
Rotativo:

Fecha de Oferta Inicial:

Fecha de Oferta
Respectiva:

Fecha de Emision
Respectiva:

Plazo de Vigencia:

Fecha de Vencimiento:

Los Bonos Corporativos podran ser emitidos en denominaciones de cien dolares
(US$100) o sus multiplos de cien dolares (US$100). La Denominacion de cada
Serie ser4 establecida mediante Suplemento al Prospecto Informativo. Para mas
informacion referirse a la Seccion VI. A. 19.

Los Bonos Corporativos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir
al 100% de su valor nominal, pero podrén ser objeto de deducciones o descuentos,
asi como de primas o sobreprecio seglin lo determine el Emisor, de acuerdo con
sus necesidades y a las condiciones del mercado. Para mas informacion referirse
ala Seccion VI. A. 16.

El programa rotativo de los Bonos y sus Series tendrd un plazo de vigencia que no
excedera diez (10) afios. Para més informacion referirse a la Seccién VI. A. 10y
Seccion VL. A. 11.

22 de septiembre de 2023,

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” sera la fecha a partir de la cual
se ofreceran en venta los Bonos Corporativos de cada una de las Series. El Emisor
comunicara la Fecha de Oferta Respectiva de cada una de las Series, mediante
suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Reptblica de Panam4 y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la fecha de Oferta Respectiva
de cada Serie. Para mas informacion referirse a la Seccion VI. A. 14.

El Monto de la Serie Respectiva, la Fecha de Emision Respectiva, la Fecha de
Oferta Respectiva, Tasa de Interés ya sea fija o variable, la periodicidad de pagos
de los interés, los pagos de capital los cuales podran ser mediante un solo pago al
vencimiento o mediante amortizaciones a capital por lo cual se debera remitir su
respectiva tabla de amortizacion, la Fecha de Vencimiento o fecha de Redencion
Anticipada de haberla, la Penalidad por Redencion, el plazo para ejercer el
Derecho de Redencion Anticipada, Uso de Fondos, si Emision cuenta con
garantia y demas condiciones adicionales de los Bonos Corporativos seran
notificados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y Latinex
mediante suplemento al Prospecto Informativo con al menos tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Para mas informacion referirse a la Seccion
VI A. 15.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos y sus Series tendra una vigencia de
diez (10) afios. Para mas informacion referirse a la Seccion VI. A. 11.

Los Bonos podran ser emitidos en una o més series con plazos de pago de capital
de hasta diez (10) afios. Sin embargo, el Emisor comunicard mediante
Suplemento al Prospecto Informativo el Plazo y Fecha de Vencimiento de cada
serie de Bonos a la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa
Latinoamericana de Valores. Para méas informacion referirse a la Seccion VI. A.
11.



Tasa de Interés:

Periodo de Interés:

Pago de Intereses:

Base de Calculo:

Pago de Capital:

La tasa de interés de cada una de las Series ser4 comunicada mediante suplemento
al Prospecto Informativo a la SMV y Latinex a més tardar tres (3) Dias Hébiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva de la serie correspondiente.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision
Respectiva y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada. La tasa de
interés serd fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada
Serie y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos
devengardn una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor
seglin sus necesidades y la demanda del mercado y que sera comunicada mediante
un suplemento al Prospecto Informativo en el plazo indicado anteriormente. La
tasa variable también sera determinada por el Emisor seglin sus necesidades y la
demanda del mercado (la “Tasa de Interés Variable”) y que seran comunicados
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias
hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y sera equivalente a SOFR, mas
un margen aplicable y podra tener una tasa minima y una tasa maxima. En caso
de que la Tasa de Interés de los Bonos de una Serie sea una Tasa de Interés
Variable, esta se revisara y fijara cinco (5) Dias Habiles antes del inicio de cada
Periodo de Interés por empezar, lo cual serd comunicado por el Emisor como un
hecho de importancia publicado a través de la plataforma SERI, adicionalmente,
el Emisor comunicara la revision de la tasa de interés variable mediante un hecho
de importancia mediante el Sistema Electrénico para Remisién de Informacion
(SERI) de la SMV al menos dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo
de Interés por empezar. Para més informacion referirse a la Seccion VI. A. 12.

Para cada Bono serd el periodo que comienza en su Fecha de Emisién y termina
en el dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo
que comienza en un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés,
inmediatamente siguiente, o de ser el caso, en la Fecha de Vencimiento o en la
Fecha de Redencion Anticipada, de haberla. Para mas informacién referirse a la
Seccion VI. A. 12.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la
periodicidad del pago de intereses, la cual podréa ser mensual, trimestral, semestral,
o anual, lo cual serd notificado mediante un suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. El
pago de intereses se hard el ultimo dfa de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia
de Pago de Interés”), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se har4
el primer Dia Habil siguiente. Para mas informacion referirse a la Seccién VI. A.
12.

La base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360. Para mas informacidn
referirse a la Seccion VI. A. 12.

El valor nominal de cada Bono se podra pagar mediante un solo pago a capital en
su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital en cuyo caso el
cronograma de amortizacién de capital de cada una de las Series a ser emitidas
serd comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres
(3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la(s) Serie(s) Respectiva(s). Para
mas informacion referirse a la Seccién VI. A. 13.



Periodo de Gracia:

Redencion Anticipada:

Garantias

Prelacion:

Para cada una de las Series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de
Gracia para el pago del capital. El Periodo de Gracia para cada Serie, si lo hubiere,
sera comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panam4 y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo
insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagara en la forma y frecuencia que
determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcién del Emisor, mediante un solo
pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a
capital, cuyos pagos a capital podran ser realizados con la frecuencia que establezca
el Emisor para cada Serie. En el caso de que una Serie de Bonos cuente con un
Periodo de Gracia, el mismo serd incluido en el Suplemento al Prospecto
Informativo de la Serie correspondiente como parte de la tabla de amortizacion.
Para mas informacion referirse a la Seccion VI. A. 13.

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcion del
Emisor, a partir de la fecha que determine el Emisor que serd comunicada
mediante Suplemento al Prospecto Informativo de cada Serie y en base a los
términos de los Bonos Corporativos de cada Serie. Para mas informacion referirse
a la Seccion VI. A. 28.

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. E]l Emisor determinara, segln
sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado, si alguna de las Series
sera una Serie Garantizada o no, mediante la constitucion de uno o varios
fideicomisos de garantia, en la Republica de Panama u otras jurisdicciones (los
“Fideicomisos de Garantia” o los “Fideicomisos™). En ese caso, la informacion
sobre las garantias y toda la documentacion relacionada a la misma, serd remitida
a la Superintendencia del Mercado de Valores con una antelacion minima de
treinta (30) dias calendarios antes de la Fecha de Oferta Respectiva, para que sea
analizada y aprobada por la SMV. Mientras no sea revisada y aprobada dicha
informacién, el Emisor no podra emitir dicha Serie Garantizada. La
documentacion relacionada con la garantia y el fiduciario, debera cumplir con lo
establecido en la Seccién de Garantias del Texto Unico del Acuerdo 2-2010. Una
vez recibida la autorizacion de la SMV, el Emisor podra comunicar mediante
Suplemento al Prospecto Informativo, tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva, la garantia y las demdas condiciones de dicha Serie
Garantizada, incluyendo la cobertura de garantia correspondiente a dicha Serie
Garantizada. Para mas informacion referirse a la Seccion VI.G.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de las primeras Series
Garantizadas mediante un Fideicomiso de Garantia Inicial constituido bajo las
leyes de Guatemala (el “Fideicomiso de Garantia Inicial”) administrado por
BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD ANONIMA, a titulo fiduciario. Los bienes
del Fideicomiso de Garantia Inicial son aquellos descritos en la Seccion IV(G)
del Prospecto, los cuales incluyen, entre otros, (i) Bienes Inmuebles traspasados
a titulo fiduciario; y (ii) cesién de pélizas de seguro de los Bienes Inmuebles y
cualesquiera dineros obtenidos producto de reclamos presentados a las
aseguradoras de conformidad con los términos de las pdlizas respectivas.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas
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Uso de Fondos:

Fuente de pago:

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa:

Agente de Pago, Registro
y Transferencia:

Asesor Financiero:
Asesor Legal:
Auditores Externos:
Calificadora de Riesgo:
Central de Custodia:

Inscripcién y Listado
de los Valores:

Registro:

Calificacion de
Riesgo:

acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas
por las leyes aplicables en caso de declaratoria de toma de control administrativo,
reorganizacion o liquidacién forzosa. Para mas informacion referirse a la Seccidn
VI A.31.

El producto de la presente emisién podra ser utilizado por el Emisor para
refinanciamiento, crecimiento de capital de trabajo, adquisiciones y fusiones e
inversiones de capital del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera al Consejo Directivo del
Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del Programa
Rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la institucidn, asi como
también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacion con las
condiciones financieras de los mercados de capitales. Para mas informacion
referirse a la Seccién VI. E. El uso de fondos especifico de cada Serie serd
comunicado por el Emisor mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con
al menos tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada
Serie.

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos provendra de los recursos

generales del Emisor. No se constituird un fondo de redencién. Para mas
informacién referirse a la Seccion VI. A. 39.

MMG Bank Corporation en Panama.

MMG Bank Corporation (el “Agente de Pago”) en Panama.
MMG Bank Corporation.

Morgan & Morgan Legal

KPMG

Pacific Credit Rating (“PCR”)

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear) en Panama.

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucién SMV No. SMV-372-23
de 21 de septiembre de 2023.

El Emisor cuenta con una calificacion de riesgo de PAA+, otorgada por PCR el 11
de agosto de 2023. Una copia completa de este reporte de calificacion se
encuentra adjunta como Anexo D de este Prospecto Informativo.



Ley Aplicable:

Tratamiento Fiscal:

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 (el cual incluye las
modificaciones incorporadas por la Ley 67 de 2011) y demas leyes y normas
legales de la Republica de Panama. Para mas informacion referirse a la Seccion VI
A.38.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad
con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del
impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion
de valores registrados en la Superintendencia det Mercado de Valores, siempre que
dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la
Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la
enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital
y en consecuencia calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital.
El comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente
al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto
al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendrd la
obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias
siguientes a la fecha en que surgio la obligacion de pagar. El vendedor podré optar
por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la
Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto
del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el
vendedor podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como
crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en
que se perfecciono la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la
enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores
u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor o al Agente de
Pago el registro de la transferencia del Bono a su nombre, deberd mostrar
evidencia al Emisor de la retencién del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley
18 de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por
la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, estaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses u
otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través
de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de




Modificaciones y
Cambios:

una bolsa de valores o de otro mercado organizado, los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran impuesto
sobre la renta a base de una tasa tnica de 5% que debera ser retenido en la fuente,
por la persona que pague o acredite tales intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia
del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de
la Repiiblica de Panam4 daré a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado
de un Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

Queda entendido que, en todo caso, cualquier impuesto que se cause en relacion
con los Bonos, correra por cuenta de los Tenedores Registrados de los Bonos.
Para mas informacion referirse a la Seccion IX.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto
Informativo y demés documentos que respaldan la oferta pliblica de los Bonos
con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion o para reflejar cambios en la
informacion de la constitucion del Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o posterior
de los tenedores de los Bonos. Tampoco se requerira del consentimiento previo o
posterior de los tenedores de los Bonos para realizar cambios generales a los
documentos de constitucion del Emisor. Tales enmiendas se notificaran a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones
de cualesquiera de las series de los Bonos de la presente emision, en cualquier
momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto
favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no
menos del cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion de todas las series de Bonos (una “Mayoria de
Tenedores”), cuando se trate de una modificaciéon o dispensa que afecte a los
Bonos de todas las series; o, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a
capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una
“Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacién o
dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se
trate de modificaciones relacionadas con el monto, la tasa de interés, el plazo de
pago de interés o capital y/o garantias, para lo cual se requerira el consentimiento
de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos
y en circulacién de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores”), cuando
se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series;
0, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos
y en circulacion de una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una
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Factores de Riesgo
Principales:

Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a los Bonos de
una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las
series de la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones) por el cual la
Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la
Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda
de los términos de los Bonos sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., quienes la
mantendran en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Para mas informacion referirse a la Seccion VI. A. 37.

A continuacion, un resumen de los principales factores de riesgo de la Oferta, del
Emisor, del Entorno y de la Industria. Dicho resumen no contiene un detalle
exhaustivo de todos los riesgos de la presente Emision, los cuales si estan
ampliamente detallados en la Seccion III del presente Prospecto Informativo:

DE LA OFERTA:
1. Riesgo de Pago de Capital e Intereses

El pago de los intereses y el capital de los Bonos dependera de los ingresos
del Emisor provenientes de su operacion de ensefianza privada. Por lo tanto,
una reduccién en la demanda por los servicios ofrecidos por parte del
Emisor podria poner en riesgo el repago del capital e intereses de los Bonos.

2. Riesgo de existencia de acreencias que tengan preferencia o prelacion en
el cobro sobre la emision

El pago a capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las
demas acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto por las
prelaciones establecidas por las leyes aplicables.

3. Riesgo de liquidez de mercado secundario

En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos
a través del mercado secundario de valores en Panama u otro pais, existe la
posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas interesados en
comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

DEL EMISOR:

1. Razones Financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE



Elnivel de apalancamiento total (pasivos / patrimonio) del Emisor se mantuvo
en 0.26 veces al 31 de diciembre de 2022. La rentabilidad del Emisor sobre
sus activos promedio durante el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2022 (ROA) fue de 0.71%% y la rentabilidad del Emisor sobre su patrimonio
promedio durante el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2022 (ROE)
fue de 0.89%.

De colocarse los Bonos por totalidad del monto de esta oferta, con base a los
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, el valor nominal de
la presente emision representa respectivamente cero punto setenta y seis
(0.76) veces el patrimonio del Emisor.

Riesgo de la operativa del Emisor

Existe el riesgo de que las operaciones de las sedes del Emisor podrian verse
repentinamente paralizadas o suspendidas de manera parcial o completa a
razon de eventos internos de alto impacto relacionados a su operacion, asi
también como a eventos externos tales como desastres naturales, emergencias
sanitarias, manifestaciones sociales, suspension de servicios de tecnologia y/o
comunicacion, o cualquier otro factor que pueda afectar al Emisor, sus
proveedores o sus clientes. En caso de prolongarse una respuesta ante
cualesquiera de estos escenarios, el flujo de efectivo requerido para efectuar
los pagos de intereses y/o capital relacionados a los Bonos podria verse
afectado.

DEL ENTORNO:

Riesgo de politica o régimen fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el régimen fiscal
o sistema tributario que puedan afectar el manejo de su operacion en los paises
donde opera.

Riesgo cambiario

El Emisor es una universidad privada con un campus principal en ciudad de
Guatemala, Guatemala. Adicionalmente, el Emisor mantiene también sedes
en ciudad de Panam4, Panama y en Madrid, Espaiia.

Debido a su operacion transfronteriza, un porcentaje importante de sus
ingresos son percibidos en divisas diferentes al ddlar estadounidense,
especialmente, el quetzal guatemalteco. A razén de esto, el Emisor esta
expuesto al riesgo cambiario propio de los mercados internacionales de
divisas y a sus dindmicas alcistas y bajistas.

DE LA INDUSTRIA:

Riesgo de la naturaleza y competencia del negocio
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Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a factores de riesgo
propios del subsector de ensefianza privada superior, tales como competencia,
cambios en regulacion educativa, huelgas o paros laborales por parte del
personal o sindicatos generales y la situacion del entorno econémico local y
global.

Existen riesgos relacionados a cambios en la politica nacional o a cambios
regulatorios que pudiesen tener un impacto negativo en la actividad educativa
del Emisor.

Il FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial del capital o de no obtener la ganancia y/o
el rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos Corporativos deben cerciorarse que entienden los
riesgos que se describen en esta seccion del Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del
Emisor, sus directores, dignatarios, accionistas, ejecutivos, empleados, asesores y demas personas relacionadas,
han sido identificados como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos
Corporativos.

La informacion proporcionada a continuacidn, en ningin caso sustituye las consultas y asesorias que el
inversionista interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros

que estime necesario consultar a los efectos de tomar su decision en relacion con la posible inversion en los Bonos
Corporativos.

La inversion en los Bonos Corporativos constituye una declaracion por parte del inversionista de que ha leido,
entendido y aceptado los factores de riesgo y demas términos y condiciones establecidos en los Bonos
Corporativos y en este Prospecto Informativo.

A. DE LA OFERTA
1. Riesgo de fuente de pago de los bonos
El pago de los intereses y el capital de los Bonos dependera de los ingresos del Emisor provenientes de su
operacion de ensefianza privada. Por lo tanto, una reduccion en la demanda por los servicios ofrecidos por parte
del Emisor podria poner en riesgo el repago del capital e intereses de los Bonos.
2. Riesgo de existencia de acreencias que tengan preferencia o prelacion en el cobro sobre la emision
El pago a capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto por las prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de declaratoria de toma de control
administrativo, reorganizacion o liquidacion forzosa.
3. Riesgo de liquidez de mercado secundario
En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos a través del mercado secundario de
valores en Panama u otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas interesados

en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

4. Riesgo de ausencia de Fondo de Amortizacion
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El pago de los intereses y capital bajo los Bonos no esta garantizado por un fondo de amortizacion. Existe el riesgo
de que el Emisor no cuente con la liquidez necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad
de obtener un financiamiento para el repago del capital e intereses bajo los Bonos.

S. Riesgo de ausencia de garantias y polizas de seguro

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias. La informacién sobre las
garantias y toda la documentacion relacionada a la misma, serd remitida a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de treinta (30) dias calendarios antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, para
que sea analizada y aprobada. Luego de contar con la respectiva aprobaci6n de la Superintendencia del Mercado
de Valores, el Emisor podrd comunicar mediante Suplemento al Prospecto Informativo tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia y demas condiciones de la Serie que ser4 Garantizada. La
documentacion relacionada a la garantia y al fiduciario debera cumplir con lo establecido en la Seccion de
Garantias del Texto Unico del Acuerdo No. 2-2010.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de las primeras Series Garantizadas mediante un Fideicomiso de
Garantia Inicial constituido bajo las leyes de Guatemala (el “Fideicomiso de Garantia Inicial”’) administrado por
BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD ANONIMA, a titulo fiduciario. Los bienes del Fideicomiso de Garantia
Inicial son aquellos descritos en la Seccién IV(G) del Prospecto, los cuales incluyen, entre otros, (i) Bienes
Inmuebles traspasados a titulo fiduciario; y (ii) cesion de polizas de seguro de los Bienes Inmuebles y cualesquiera
dineros obtenidos producto de reclamos presentados a las aseguradoras de conformidad con los términos de las
polizas respectivas.

6. Riesgo por Constitucion de Garantia

Los Bonos Corporativos podran estar garantizados con un Fideicomiso de Garantia, por lo cual Emisor contara
con un plazo de a mas tardar de ciento veinte (120) dias calendarios siguientes a la fecha de emision de cada Serie
que cuente con garantia, para que el Emisor traspase los Bienes Inmuebles a dicho Fideicomiso de Garantia, segin
sea necesario para cumplir con la Cobertura de Garantia. por lo cual si las garantias no se perfeccionen en el
tiempo estipulado los Bonos de las Series a ser garantizadas no contaran con garantias reales que garanticen el
repago de los Bonos emitidos y en circulacion.

7. Riesgo por valoracion de los bienes dados en garantia

De existir garantias, existe el riesgo de que el valor de venta o liquidacion de los bienes dados en garantia difiera
del valor que un tercero determine mediante un avaltio independiente y que, en determinado momento, el valor
de la garantia sea menor al monto de las obligaciones relacionadas a la Emision.

Los Bonos estarian garantizados por un fideicomiso de garantia a favor de los Tenedores Registrados de dichos
Bonos. Con respecto a los bienes gravados, si bien el Emisor tiene la obligacién de mantener en todo momento,
como parte de los Bienes Fiduciarios dados en garantia, bienes cuyo valor de avaluo sea de al menos ciento veinte
por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de las Series de Bonos garantizadas, dichos bienes podrian sufrir
una disminucion en su valor de avaliio y su valor de realizacién o venta podria ser inferior al monto de las
obligaciones de pago bajo los Bonos de dichas series. De igual manera, ante esta situacion, el Emisor podria no
contar con otros bienes libres de gravamenes para garantizar la Emision a fin de compensar por una disminucién
en el valor de los bienes inicialmente cedidos a favor del Fideicomiso de Garantia. Los bienes gravados a favor
del Fideicomiso de Garantia podrian estar expuestos a deterioro, desgaste y obsolescencia y su valor puede verse
afectado por cambios adversos en las condiciones macroeconémicas nacionales de las jurisdicciones en donde se
encuentren ubicadas las garantias, o por tendencias generales desfavorables en los mercados internacionales.
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8. Riesgo de derecho de repago del fiduciario de los Bienes Fiduciarios:

En caso de existir Series Garantizadas, el Fiduciario tendra la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar
las sumas que se le adeuden por razén del manejo del Fideicomiso, con cargo a los Bienes Fiduciarios. En caso
de ejercer esta facultad, el patrimonio del Fideicomiso podra verse disminuido.

9. Riesgo de vencimiento anticipado

La presente Emision conlleva ciertas Causales de Vencimiento Anticipado que, en caso de que ocurra alguna de
ellas, de forma individual o conjunta, puede dar lugar a que se expida una Declaracion de Vencimiento Anticipado
de los Bonos, segilin se describe en la Seccion IV.A.35 de este Prospecto Informativo.

10. Riesgo de redenciéon anticipada

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos de la Serie correspondiente podran ser objeto
de redencion anticipada o no, y si el Emisor pagard una penalidad por ejercer dicho Derecho de Redencion
Anticipada o no. En caso de que el Emisor determine que los Bonos de una Serie pueden ser objeto de redencion
anticipada, el Emisor podrd, a su entera discrecion, redimir voluntariamente los Bonos de la Serie respectiva,
parcial o totalmente, en cualquier Dia de Pago de Intereses.

Esto implica que, si las tasas de interés del mercado disminuyesen respecto a los niveles de tasas de interés
vigentes en el momento en el que se emitieron los Bonos, el Emisor podria redimir dichos Bonos para refinanciarse
a un costo menor, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujetos al riesgo de reinversion. Por otro lado, si un
inversionista adquiriese los Bonos por un precio superior a su valor nominal y los Bonos fueran redimidos
anticipadamente, el rendimiento para el inversionista se vera afectado tal como se detalla en la Seccion IV. A.
Numeral 28 de este Prospecto Informativo.

11. Riesgo de modificacién y cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la oferta
publica de los Bonos con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de los Bonos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo ni
posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se notificaran a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un hecho de importancia comunicado utilizando
el Sistema Electronico para Remision de Informacion (SERI) de la SMV, con debida atencién y cumplimiento a lo
estipulado en el Acuerdo 3-2008 respecto a la forma, contenido y plazo para los comunicados de hechos de
importancia.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las series de
los Bonos de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones,
con el voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del cincuenta y un
por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las series (una
“Mayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las
Series; o, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del cincuenta y un por ciento
(51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria
de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de una serie
en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con el monto, la tasa de interés, el plazo de
pago de interés o capital y/o garantias, para lo cual se requerira el consentimiento de (x) los Tenedores Registrados
de los Bonos que representen no menos del setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de una
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modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (y) los Tenedores Registrados de los Bonos
que representen no menos del setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos
y en circulacidn de una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una
modificacién o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualquiera de las series de la presente emision,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el procedimiento para la presentacién de solicitudes
de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores.

12. Obligaciones de hacer y no hacer, (en caso de incumplimiento)

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No
Hacer descritas en la Seccion IV.A.32 de este Prospecto Informativo, puede conllevar que dicho incumplimiento
constituya una Causal de Vencimiento Anticipado y dé lugar a la Declaracion de Vencimiento Anticipado de los
Bonos Corporativos.

Las Obligaciones de Hacer y Obligaciones de No Hacer detalladas en el presente Prospecto Informativo se
mantendran durante la vigencia de la Emision; sin embargo, el Emisor podra incluir cualquier Obligacién de Hacer
y/u Obligaciones de No Hacer adicionales que sean requeridas o convenientes para cada Serie de Bonos, mediante
Suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

13. Riesgo por partes relacionadas

El Emisor mantiene una cuenta por pagar a parte relacionada a la Fundacion Francisco Marroquin (entidad
panamefia) por US$1,592,900, para cubrir costos y gastos operativos del Emisor. Estos financiamientos cuentan
con un plazo indefinido para su liquidacién y devengan tasas de interés asi: US$960,882 al 4.00% anual y
US$632,018.00 al 8% anual. Para més informacion sobre esta parte relacionada referirse a la seccion VIII. A.
14. Riesgo de periodo de vigencia del Programa Rotativo

El Programa Rotativo y sus Series de los Bonos tendra un plazo de vigencia que no mayor a diez (10) afios.

15. Riesgo de uso de fondos

El producto de la presente emision podra ser utilizado por el Emisor para refinanciamiento, crecimiento de
capital de trabajo, adquisiciones y fusiones e inversiones de capital del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera al Consejo Directivo del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo, en atencidn a las necesidades financieras de la institucion,
asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras
de los mercados de capitales.

16. Riesgo de tasa de interés
Si las tasas de interés aumentan respecto a las tasas de interés vigentes al momento de la Fecha de Oferta de la

respectiva serie a emitir, los inversionistas perderian la oportunidad de invertir en otros productos que ofrezcan
tasas mas competitivas y/o recuperar menos de lo invertido en caso de vender los Bonos en el mercado secundario.
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17. Riesgo de Subsanacion de incumplimiento de pago de intereses y capital

Tal y como se describe en la Seccion [V, literal A, numeral 33 (Eventos de Incumplimiento) de este Prospecto
Informativo, en caso de que ocurra un Evento de Incumplimiento de pago de intereses y capital, el Emisor contara
con un plazo de quince (15) Dias Hébiles para subsanar el Evento de Incumplimiento, a excepcion de los Eventos
de Incumplimiento que cuenten con periodos de subsanacion especificos, tal y como se detallan en la Seccién
IV, literal A, numeral 33 (Eventos de Incumplimiento) y esto no le permitira a los Tenedores de los Bonos hacer
uso, durante dicho plazo de subsanacion, de los medios legales para que el Emisor pueda liquidar sus bienes a fin
de resarcir a los Tenedores, producto del incumplimiento de los pagos de intereses y/o capital de los Bonos.

18. Riesgo de reduccion de calificacion de riesgo

El Emisor solicitara una calificacion de riesgo para la presente Emision. En caso de que la Emision cuente con
una calificacion de riesgo, la Emision estara sujeta a variaciones en la calificacion de riesgo. Existe la posibilidad
de que la calificacion de riesgo de la Emision, durante la vigencia de la misma, sea reducida a una categoria por
debajo del grado de inversion. El riesgo de pérdidas por un incumplimiento en el pago de intereses o capital es
mas alto para titulos de valores con calificacion de riesgo por debajo del grado de inversion.

19. Riesgo de no subsanacion de Evento de Incumplimiento

Tal y como se describe en la Seccidon IV, literal A, numeral 35 (Declaracion de Vencimiento Anticipado) de este
Prospecto Informativo, en caso de que ocurra un Evento de Incumplimiento, los Tenedores Registrados no tendran
derecho a solicitar o iniciar un proceso de insolvencia, liquidacion forzosa u otro similar del Emisor por razén de
la ocurrencia de dicho Evento de Incumplimiento.

20. Riesgo por naturaleza multi-juridiccional de las garantias de la Emision

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. Las Series Garantizadas, podran estar garantizadas por varios
fideicomisos en multiples jurisdicciones. Las garantias cedidas a estos fideicomisos, los procesos de ejecucion
requeridos, el tratamiento fiscal y contable de los activos, asi como los beneficios generados por la ejecucion de
los mismos, y entre otros asuntos del negocio fiduciario, estaran regidos por el marco regulatorio fiduciario de
cada una de las jurisdicciones en donde el Emisor haya decidido constituir fideicomisos de garantia para el
respaldo de esta Emision.

A razon de esto, el Tenedor estara expuesto a diferentes tratamientos en virtud de los marcos regulatorios del
negocio fiduciario y las practicas de la industria de las jurisdicciones en donde existan fideicomisos de garantia
respaldando la presente Emision, asi como de los cambios respectivos que sufran dichos marcos regulatorios y la
evolucion de la practica con el pasar del tiempo.

21. Riesgo por garantias en fideicomiso administrado y regulado por una entidad financiera domiciliada
en el extranjero

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. Las Series Garantizadas podran estar garantizadas por
fideicomisos establecidos en jurisdicciones extranjeras a Panama. Las garantias cedidas a estos fideicomisos, los
procesos de ejecucion requeridos, el tratamiento fiscal y contable de los activos, asi como los beneficios generados
por la ejecucion de los mismos, y entre otros asuntos del negocio fiduciario, estaran regidos por el marco
regulatorio fiduciario de la jurisdiccion en donde el Emisor haya decidido constituir el fideicomiso de garantia
para el respaldo de esta Emision.

A razon de esto, el Tenedor estara expuesto a diferentes tratamientos en virtud de los marcos regulatorios del
negocio fiduciario y las practicas de la industria de las jurisdicciones en donde existan fideicomisos de garantia
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respaldando la presente Emision, asi como de los cambios respectivos que sufran dichos marcos regulatorios y
la evolucion de la practica con el pasar del tiempo.

B. DEL EMISOR
1. Riesgo de razones financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE

El nivel de apalancamiento total (pasivos / patrimonio) del Emisor se mantuvo en 0.26 veces 31 de diciembre de
2022. La rentabilidad del Emisor sobre sus activos promedio durante el afio fiscal terminado el 31 de diciembre
de 2022 (ROA) fue de 0.71% y la rentabilidad del Emisor sobre su patrimonio promedio durante el afio fiscal
terminado el 31 de diciembre de 2022 (ROE) fue de 0.89%.

De colocarse los Bonos por totalidad del monto de esta oferta, en base a los estados financieros auditados al 31
de diciembre de 2022, el valor nominal de la presente emision representa respectivamente cero punto setentaiséis
(0.76) veces el patrimonio del Emisor.

2. Riesgo de tasa de interés de Guatemala y Panama

El margen neto del Emisor podria verse afectado por fluctuaciones en las tasas de interés. Los flujos de efectivo
futuros y el valor de los instrumentos financieros pueden fluctuar debido a cambios en las tasas de interés. Por lo
tanto, de producirse incrementos en las tasas internacionales, el costo de fondeo del Emisor podria aumentar.

3. Riesgo de la operativa del Emisor

Existe el riesgo de que las operaciones de las sedes del Emisor podrian verse repentinamente paralizadas o
suspendidas de manera parcial o completa a razén de eventos internos de alto impacto relacionados a su operacién,
asi también como a eventos externos tales como desastres naturales, emergencias sanitarias, manifestaciones
sociales, suspension de servicios de tecnologia y/o comunicacion, o cualquier otro factor que pueda afectar al
Emisor, sus proveedores o sus clientes. En caso de prolongarse una respuesta ante cualesquiera de estos
escenarios, el flujo de efectivo requerido para efectuar los pagos de intereses y/o capital relacionados a los Bonos
podria verse afectado.

Al 31 de julio de 2023, las operaciones de las sedes en Panama y Espaiia representan respectivamente un 0.3% y
1.6% del total de los ingresos de la Universidad Francisco Marroquin.

4. Ausencia de principios y procedimientos de Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o procedimientos de gobierno corporativo
contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, lo que implica que podrian existir riesgos relacionados a la ausencia de
una aplicacion total de las politicas y procedimientos de gobierno corporativo mencionados en el acuerdo, lo cual
podria limitar las oportunidades de financiamiento publico o privado en mejores términos y condiciones.

5. Riesgo de mercado

El giro habitual de negocio del Emisor es la ensefianza privada mediante instruccién presencial y virtual a través
de sus sedes en Guatemala, Panama y Espaiia.

Coémo tal, el Emisor esta expuesto a los riesgos propios de este mercado y a sus dindmicas de oferta y demanda.
A pesar de sus altas barreras de entrada, el sector de ensefianza privada universitaria suele ser de alta
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competitividad, aunado al hecho de que es un subsector regulado por varias entidades reguladoras y de supervision
en cada una de las jurisdicciones donde el Emisor opera.

6. Riesgo de fuente externa de ingresos

La principal fuente de ingresos del Emisor es en virtud de es la ensefianza privada mediante instruccion presencial
y virtual a través de sus sedes en Guatemala, Panama y Espafia. Como tal, el Emisor esta expuesto a los riesgos
propios de mercados externos.

7. Riesgo de liquidez de la oferta

La relacion de activos corrientes / pasivos corrientes del Emisor al 31 de diciembre de 2022 es de 1.83, con un
capital de trabajo (activos corrientes — pasivos corrientes) que asciende a los US$5,263435,773.

8. Riesgo de liquidez de fondeo

Las actividades principales a las que se dedicara el Emisor seran aquellas relacionadas con la ensefianza privada
mediante instruccion presencial y virtual a través de sus sedes en Guatemala, Panama y Espaiia. Si el flujo de
ingresos llega a verse interrumpido, existe el riesgo de no contar con suficiente liquidez para afrontar los gastos
generales, administrativos, operativos y los gastos de servicio de deuda. Por lo tanto, la capacidad del Emisor de
mantener indicadores de liquidez adecuados va ligada a una gestion eficiente de su operacion.

9. Riesgo de crédito operativo

Las actividades del Emisor se limitan actualmente a la ensefianza privada mediante instruccion presencial y virtual
através de sus sedes en Guatemala, Panama y Espaiia. En caso de que el flujo de ingresos del Emisor llega a verse
interrumpido, existe el riesgo de no contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria para
afrontar los gastos generales, administrativos, y operativos para mitigar este riesgo la Universidad cuenta con un

sobregiro equivalente a US$ 395 mil el cual puede utilizarse en délares o quetzales.

Dado lo anterior, el Emisor se encuentra expuesto al riesgo de crédito, riesgo que pudiese incrementar en periodos
de desaceleracion econdmica.

10. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza

El Emisor cuenta con planes de contingencia para mitigar eventos fortuitos causados por la naturaleza, sin
embargo, existe el riesgo de que eventos mayores como sismos, inundaciones, incendios, entre otros tengan un
impacto negativo en las operaciones y activos productivos del Emisor.

11. Riesgo fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en los marcos fiscales aplicables a las personas juridicas
en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor, en cualesquiera de los paises en donde
opera.

12. Riesgo de reduccion patrimonial

Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades retenidas negativas puede tener un efecto
adverso en la condicion financiera del Emisor, deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

13. Responsabilidad limitada
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El Emisor es una Universidad Privada Sin Fines de Lucro por lo que no mantiene otras personas que respondan
por sus acreencias.

14. Riesgo de pago de intereses y/o capital en una moneda extranjera al Emisor

El Emisor mantiene su sede central y operaciones principales en Guatemala, siendo la moneda de curso legal de
ese pais el quetzal guatemalteco. Sin embargo, tanto los fondos producto de esta emisién como los montos a
pagarse en funcién de intereses y capital estaran denominados en dolares, moneda de curso legal en los Estados
Unidos de América. Existe el riesgo de que, en el evento de una repentina y drastica apreciacién del valor del
dolar respecto al quetzal guatemalteco, el Emisor podria ver desmejorada su habilidad de efectuar los pagos de
intereses y/o capital establecidos por los términos y condiciones de cada una de las Series respectivas.

C. DEL ENTORNO
1. Riesgo por factores relacionados al pais de operacién

El Emisor mantiene operaciones en Panam4, Guatemala y Espafia, estando por ende expuesto al desempefio de la
economia general de cada uno de estos paises y a la regulacion aplicable al manejo del negocio de ensefianza
privada correspondiente. El Emisor opera directamente en Guatemala y Espafia, mientras que en el caso de
Panama lo hace por medio de la Fundacién Francisco Marroquin.

2. Riesgo de politicas macroeconémicas

Las politicas del sector publico sirven como herramientas de intervencion del Estado en la economia del Pais y
pueden ser clasificadas de la siguiente manera:

a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado para recaudar los
ingresos necesarios para el funcionamiento del sector publico. Cambios en la politica fiscal
pueden afectar la carga fiscal del Emisor reduciendo asi su rentabilidad y capacidad de servir la
deuda financiera.

b) Politica monetaria: Son las medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el
valor de la moneda mediante la intervencién en la cantidad de dinero en circulacién. Panama
cuenta con una economia dolarizada por ende el riesgo de la politica monetaria es dependiente de
la politica monetaria de los Estados Unidos de América.

¢) Politicas de rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos lo que pudiese
generar inflacidn y afectar los precios del conjunto de la economia.

3. Riesgo por factores politicos

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habra variaciones en el contexto politico de los paises en donde
opera que pudiesen afectar las actividades comerciales del Emisor.

4. Riesgo de regulacion

El Emisor no puede garantizar que no habra variacion en los marcos regulatorios aplicables a la ensefianza privada
universitaria en los paises en donde opera sus sedes (Guatemala, Panama y Espafia), entendiéndose que el Emisor
podria iniciar operaciones en otras jurisdicciones.

En Guatemala el Emisor se encuentra regulado y supervisado por el Consejo de Ensefianza Privada Superior.

5. Riesgo de politica o régimen fiscal
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El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el régimen fiscal o sistema tributario que puedan
afectar el manejo de su operacion en los paises donde opera.

El Emisor no puede garantizar que el actual tratamiento fiscal otorgado a los intereses y ganancias de capital que
se generen de los Bonos y de su venta, asi como el marco juridico que regula la Emision en materia fiscal, se
mantendra durante la vigencia de los Bonos.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga que
hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede garantizar
que dichos impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados deben estar
anuentes que en caso que se produzca alglin cambio en los impuestos antes referidos o en la interpretacion de las
leyes o normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna retencién en concepto de impuestos, el Emisor
hara las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda
bajo los Bonos, sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser compensado por tales retenciones o que las
mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningun caso el Emisor sera responsable del pago de un impuesto
aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales de Panama, o de la jurisdiccion fiscal relativa a
la nacionalidad, residencia, identidad o relacion fiscal de dicho Tenedor Registrado, y en ningin caso seran los
Tenedores Registrados responsables del pago de un impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de
Panama.

6. Riesgo cambiario

El Emisor es una universidad privada con un campus principal en Ciudad de Guatemala, Guatemala.
Adicionalmente, el Emisor mantiene también sedes en Ciudad de Panama, Panama y en Madrid, Espaiia.

Debido a su operacién transfronteriza, un porcentaje importante de sus ingresos son percibidos en divisas
diferentes al dolar estadounidense, especialmente, el quetzal guatemalteco. A razén de esto, ¢l Emisor esta
expuesto al riesgo cambiario propio de los mercados internacionales de divisas y a sus dindmicas alcistas y
bajistas.

7. Riesgo de inflacion

Existe el riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de salarios, bienes, servicios y productos
que tenga como consecuencia una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias
adversas en las inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos futuros y/o
consecuencias favorables para los deudores debido a la disminucion del valor real de las cuotas de los préstamos.

8. Riesgo jurisdiccional

El Emisor no puede garantizar que un futuro, no habra variaciones en materia jurisdiccional que tenga un impacto
negativo en su negocio.

9. Riesgo Sistémico o No Aislable
Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que depende de factores

ajenos al mercado de valores, como lo son la situacion econémica general o sectorial, el nivel de ahorro, las
fluctuaciones en las tasas de interés, la inflacidn, los aspectos politicos, sociales y electorales, entre otros.
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D. DE LA INDUSTRIA
1. Riesgo por la naturaleza y competencia del negocio

Las actividades realizadas por el Emisor estin sujetas a factores de riesgo propios del subsector de ensefianza
privada superior, tales como competencia, cambios en regulacion educativa, huelgas o paros laborales por parte
del personal o sindicatos generales y la situacion del entorno econémico local y global.

Existen riesgos relacionados a cambios en la politica nacional o a cambios regulatorios que pudiesen tener un
impacto negativo en la actividad educativa del Emisor.

2. Riesgo de condiciones de competencia

Existen otras universidades privadas en cada una de las jurisdicciones en donde el Emisor opera que brindan
servicios similares o sustitutos a los ofrecidos por el Emisor, las cuales compiten directamente por la demanda
existente.

Adicionalmente, el Emisor no solo compite con las universidades privadas registradas en cada una de las
Jurisdicciones atendidas, sino también con universidades o entidades educativas extranjeras que ofrezcan servicios
de instruccion a distancia o instruccion presencial en sus paises de origen.

3. Riesgo de corridas bancarias

La economia nacional se veria afectada de manera adversa ante corridas bancarias en cualesquiera de los paises
en donde opere el Emisor. Una reduccion general en la liquidez del sector bancario pudiese afectar de manera
material el desenvolvimiento de una economia nacional, afectando adversamente la posicion financiera del
Emisor.

4. Riesgo de cambios en las regulaciones o legislacién

La industria estd expuesta a cambios y modificaciones en el ambito regulatorio que pudiesen generar
consecuencias negativas en las operaciones de la industria.

5. Riesgo por volatilidad

La industria del Emisor puede estar expuesta a variaciones drasticas, tanto positivas como negativas, en los costos
de sus insumos, alquileres y némina laboral. La exposicién a esta clase de variacion puede generar incertidumbre
al momento de disefiar y ejecutar estrategias corporativas, posiblemente reduciendo la efectividad y eficiencia de
la gestion administrativa realizada por el Emisor.

Iv. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizacion

El Consejo Directivo del Emisor, como consta en el acta de la reunién de 11 de enero de 2023, autorizé la emisién
y oferta publica de los Bonos Corporativos descritos en este Prospecto Informativo, sujeto a la autorizacion y
registro ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores,
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S.A.

Los Bonos Corporativos seran emitidos en series rotativas por un monto total de hasta cien millones de ddlares
(US$100,000,000.00). EI Monto de la Serie Respectiva, la Fecha de Emisién Respectiva, la Fecha de Oferta
Respectiva, Tasa de Interés ya sea fija o variable, la periodicidad de pagos de los interés, los pagos de capital los
cuales podran ser mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones a capital por lo cual se debera
remitir su respectiva tabla de amortizacion, la Fecha de Vencimiento o fecha de Redencion Anticipada de haberla,
la Penalidad por Redencidn, el plazo para ejercer el Derecho de Redencion Anticipada, Uso de Fondos, si Emision
cuenta con garantia y demas condiciones adicionales de los Bonos Corporativos seran notificados por el Emisor
a la Superintendencia del Mercado de Valores y Latinex mediante suplemento al Prospecto Informativo con al
menos tres (3) Dias Habiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva.

La fecha de oferta inicial del Programa Rotativo de Bonos Corporativos sera el 22 de septiembre de 2023.

2. Emisor
Los Bonos seran ofrecidos por la Universidad Francisco Marroquin a titulo de Emisor.

3. Inversionistas
La oferta publica de los Bonos no esta dirigida a algun tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los directores, dignatarios y/o ejecutivos del
Emisor podran comprar los Bonos de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las mismas
condiciones que los demas inversionistas.

5. Ausencia Limite de Inversién
No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos. Tampoco existe limitacion en cuanto
al nimero de personas que puedan invertir en los Bonos.

6. Tipo de Valores
Los valores que se ofrecen piblicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Bonos Corporativos
Rotativos. Ademas, el Emisor podra emitir Series Garantizadas, segtin lo indicado en la Seccién I1, literal A, numeral
7 de este Prospecto Informativo.

7. Series
Los Bonos podran ser emitidos en multiples series, segln lo establezca el Emisor de acuerdo a sus necesidades y
las condiciones del mercado. E1 Emisor podré, cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas
de una o mas Series de los Bonos (las “Series Garantizadas™), a ser ofrecidos mediante la constituciéon de uno o
varios fideicomisos de garantia, en la Repuiblica de Panama u otras jurisdicciones extranjeras (los “Fideicomisos
de Garantia”). Para las Series Garantizadas, el Emisor comunicara a la Superintendencia del Mercado de Valores

de Panama y Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante suplemento al Prospecto Informativo con no
menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, la Cobertura de Garantia aplicable a dicha
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Serie y el paquete de garantias respectivo, de acuerdo a lo establecido en la Seccién IV.G de este Prospecto
Informativo.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de las primeras Series Garantizadas mediante un Fideicomiso de
Garantia Inicial constituido bajo las leyes de Guatemala (el “Fideicomiso de Garantia Inicial”) administrado por
BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD ANONIMA, a titulo fiduciario. Los bienes del Fideicomiso de Garantia
Inicial son aquellos descritos en la Seccién IV(G) del Prospecto, los cuales incluyen, entre otros, (i) Bienes
Inmuebles traspasados a titulo fiduciario; y (ii) cesién de pdlizas de seguro de los Bienes Inmuebles y cualesquiera
dineros obtenidos producto de reclamos presentados a las aseguradoras de conformidad con los términos de las
polizas respectivas.

El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Republica de Panamd y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., la serie de Bonos a ser ofrecida,
la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision Respectiva, el Monto, Garantias (si hubiere), el Plazo, el
Periodo de Gracia (si lo hubiere), el Pago de Capital especificando si se pagara en la Fecha de Vencimiento u otra
periodicidad segun lo determine el Emisor, en cuyo caso debera incluir la respectiva tabla de amortizacion del
capital, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, el Periodo de Interés y los Dias de Pago de Intereses, con no
menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

8. Moneda de pago de la obligacion
Las obligaciones de pago derivadas de los Bonos se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de América, “US$”.
9. Monto del Programa Rotativo

El valor nominal total y en conjunto de los Bonos sera de hasta Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00),
en tantas series como lo estime conveniente el Emisor seglin sus necesidades y condiciones del mercado.

10. Programa Rotativo y Plazo de Vigencia

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas series seglin lo establezca el Emisor de
acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado, siempre y cuando el saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion, en un solo momento, no exceda el monto autorizado total del Programa Rotativo
de Bonos de Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00), y que la nueva venta de Bonos se realice por los
plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la
oportunidad de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En la medida en que se
vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor dispondra del monto vencido o
redimido para emitir nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido.
El programa estara disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos
los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.,
y tendré un plazo de vigencia no mayor a diez (10) afios. Los Bonos de cada Serie deberan ser cancelados en sus
respectivas Fechas de Vencimiento o previo segiin las condiciones de redencién anticipada detalladas en sus
respectivos valores. La emision rotativa de Bonos seglin se describe, serd siempre una alternativa para los
inversionistas, pero no constituira una obligacion de retener el Bono mas allé de su vencimiento original.

11. Fecha de Vencimiento de los Bonos
Los Bonos podran ser emitidos en una o mas Series con plazos de pago de capital de hasta diez (10) afios. Sin
embargo, el Emisor comunicara mediante Suplemento al Prospecto Informativo con no menos tres (3) Dias

Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada serie, el Plazo y Fecha de vencimiento de cada Serie de
Bonos.
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12. Tasa de Interés y Pago de Intereses

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva y hasta su Fecha de
Vencimiento o Redencion Anticipada (de haberla). La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de
Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa
fija de interés anual que sera determinada por el Emisor seg(in sus necesidades y la demanda del mercado y que seran
comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

La tasa variable también sera determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado y que
seran comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva y sera equivalente a SOFR, mas un margen aplicable (la “Tasa de Interés
Variable”) y podra estar sujeta a una tasa minima y una tasa maxima. En caso de que la Tasa de Interés de Bonos
de una Serie sea una Tasa de Interés Variable, la misma se revisara y fijara cinco (5) Dias Habiles antes del inicio
de cada Periodo de Interés y sera comunicada mediante un hecho de importancia mediante el Sistema Electrénico
para Remision de Informacién (SERI) de la SMV al menos dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo
de Interés por empezar.

Cada Bono devengara intereses (i) desde su Fecha de Liquidacion si ésta ocurriese en un Dia de Pago de Intereses
o en la Fecha de Emision Respectiva, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacion no concuerde con la de un Dia
de Pago o la Fecha de Emision Respectiva, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de
Liquidacion hasta que su capital sea pagado en su totalidad.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser mensual, trimestral, semestral o anual. El pago de intereses se hara el Gltimo dia de cada periodo (cada
uno, un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil
siguiente. El Periodo de Interés sera notificado por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de
tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

El periodo que comienza en la Fecha de Emision Respectiva y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente
siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificard como Periodo de
Interés. Siun Dia de Pago de Interés no coincide con un Dia Habil, el Dia de Pago de Interés debera extenderse
hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia
Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de Interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los Bonos seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital de dicho Bono, multiplicando
la cuantia resultante por el niimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer dia de dicho
Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido
entre 360 redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

El pago de intereses de los Bonos se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y Transferencia,
tal como se describe en la Seccion IV.A.20, de este Prospecto Informativo. Para aquellos Bonos emitidos de forma
global, consignados en Central Latinoamericana de Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta,
el Agente de Pago hara los pagos por intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los
pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo, o dia nacional o feriado para los bancos
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de Licencia General en la Ciudad de Panama por disposiciones de la Superintendencia de Bancos.

Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio del Agente de
Pago designado por el Emisor para tal fin.

13. Periodo de Gracia y Pago de Capital

Para cada una de las Series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital.
El Periodo de Gracia para cada Serie, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panam4 y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez
transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagara en
la forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcién del Emisor, mediante un solo pago a
capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie. En el caso de que una Serie de Bonos cuente
con un Periodo de Gracia, el mismo serd incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie
correspondiente como parte de la tabla de amortizacion.

El pago de capital de los Bonos se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, tal como se describe en la Seccion IV.A.20 de este Prospecto Informativo. Para aquellos Bonos
emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de Valores (Latinclear) y sujetos al régimen
de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los pagos por intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por
Latinclear, ésta hara los pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los
Tenedores Indirectos.

14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” sera la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos
de cada una de las Series. El Emisor comunicara la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie mediante suplemento
al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva
de cada Serie.

15. Fecha de Emision Respectiva

Para cada Serie, la “Fecha de Emision Respectiva” sera la fecha a partir de la cual los Bonos de dicha Serie
empezaran a devengar intereses. La Fecha de Emision Respectiva de cada serie de Bonos sera determinada por el
Emisor antes de la oferta de éstos, en atencion a sus necesidades financieras. El Emisor comunicard mediante
suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panama
y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., la Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la
Fecha de Emision Respectiva, el Monto, el Plazo, Garantias (si hubiere), el Periodo de Gracia (si lo hubiere),
el Pago de Capital especificando si se pagara en la Fecha de Vencimiento u otra periodicidad segun lo
determine el Emisor, en cuyo caso debera incluir la respectiva tabla de amortizacion del capital, la Fecha de
Vencimiento, la Tasa de Interés, el Periodo de Interés y los Dias de Pago de Intereses con no menos tres (3) Dias
Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

16. Precio Inicial de la Oferta
Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su

valor nominal. Sin embargo, el Consejo Directivo del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
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valor nominal seglin las condiciones del mercado financiero en dicho momento. Los Bonos podran ser objeto de
deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecio segiin lo determine el Emisor, de acuerdo a las
condiciones del mercado.

Cada Bono sera entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mas intereses acumulados
hasta la Fecha de Liquidacion. La Fecha de Liquidacion de un Bono serd la fecha en la que el Emisor reciba el
pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la Fecha de Liquidacion del Bono sea
distinta a la de un Dia de Pago de Interés, al precio de venta del Bono respectivo se le sumaran los intereses
acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente (0 Fecha de Emision Respectiva, si se trata del primer Periodo de Interés de una Serie).

17. Forma de Emision y Representacion de los Bonos

Los Bonos seran emitidos en titulos globales, nominativos, registrados y sin cupones. Podran ser emitidos en
denominaciones de cien ddlares (US$100.00) o sus multiplos, o mil dolares (US$1,000.00) o sus multiplos. Sin
embargo, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacion de su inversion, mediante la emision
fisica de uno o mas Bonos (los “Bonos Individuales™) segin lo establecido en la presente Seccion.

(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente seran emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o mas titulos globales,
en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos Globales seran emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear”) en Panama, quien acreditara en su sistema interno el
monto de capital que corresponde a cada una de las personas que mantienen cuentas con Latinclear (el
“Participante” o en caso de ser mas de uno o todos, los “Participantes™). Dichas cuentas seran designadas
inicialmente por el Emisor o la persona que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a
los Bonos Globales estara limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales sera demostrada, y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado unicamente a través de los registros de
Latinclear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en relacion con
los derechos de personas distintas a los Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono Global sera
considerado como el Gnico propietario de dicho Bono en relacion con todos los pagos que deba hacer €l Emisor,
de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales en Panama, Latinclear sera considerado el
unico propietario de los Bonos representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcion alguna de los Bonos Globales sea registrada
a nombre suyo. En adicion, ningun propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendra
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Un
inversionista podra realizar la compra de Bonos en Panama a través de cualquier casa de valores que sea
Participante de Latinclear.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a Latinclear como el Tenedor Registrado
de los mismos en Panama. Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con,
o los pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales y
por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

Latinclear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacion con los Bonos Globales suscritos en

Panam4, acreditard las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, de acuerdo a sus registros. Los Participantes, a su vez, acreditaran inmediatamente
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las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcién
a sus respectivos derechos bursétiles. Si los valores a emitir fueran inscritos y negociados en otras jurisdicciones,
los Bono Globales deberan suscribirse exclusivamente a favor de la central depositaria de valores que el emisor
designe en la jurisdiccion de su inscripcion.

Los traspasos entre Participantes en Panama seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
Latinclear.

En vista de que Latinclear (inicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actlian por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son
Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor Registrado, inicamente
de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales, y (inicamente en relacion con la porcion del total del capital de los
Bonos con respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad anénima constituida de acuerdo a las leyes de la
Reptiblica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacidén y compensacion de valores
emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores. Latinclear fue creada para mantener valores en custodia
para sus Participantes y facilitar la compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a
través de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Los Participantes de Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia y podran incluir
otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear estan disponibles a terceros como bancos, casas de
valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un
Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del acuerdo con el Emisor
celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligaré a la central de custodia y/o a los Participantes de esta o podra
interpretarse en el sentido de que la central depositaria y/o los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados
y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago de capital ¢ intereses correspondientes a los mismos. Todo
pago que se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago de intereses devengados se hara
con el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una central de custodia. En
adicion, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar la conversion
de dichos derechos bursitiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida al Participante que le ha
reconocido derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, lo cual necesariamente implica una solicitud
dirigida a Latinclear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, presentada a través de un
Participante. En todos los casos, los Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales serdn registrados en los nombres que el Participante correspondiente
le indique al Agente de Pago (como representante del Emisor) por escrito y emitidos en las denominaciones
aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear.

Correran por cuenta del tenedor de derechos bursétiles que solicita la emisién de Bonos Individuales cualesquiera

costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emisién de dichos Bonos
Individuales.
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18. Emisién, Autenticacion y Registro

Los Bonos seran emitidos inicialmente en uno o mas macrotitulos o titulos consignados en una central de valores,
los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales. Para que los Bonos sean una obligacion valida, legal
y exigible del Emisor, deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por (a) el Presidente,
conjuntamente con el Tesorero o Secretario, o (b) las personas que el Consejo Directivo designe de tiempo en
tiempo. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al menos una debera ser en original. Acuerdan las
partes que los Bonos deberan, adicionalmente, ser refrendados por el Agente de Pago al momento de su emision,
como diligencia de autenticacion, en la fecha que el Emisor reciba valor por dicho Bono. La autenticacién de los
Bonos no implicara en forma alguna que el Agente de Pago garantiza las obligaciones de pago del Emisor con
respecto a los Bonos. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al menos una debera ser en original.

Cada Bono sera fechado y registrado por el Emisor en el dia de su expedicion. El Agente de Pago mantendra en
sus oficinas principales un registro de los Bonos (en adelante el “Registro de Tenedores™) de los tenedores de los
Bonos (en adelante, los “Tenedores Registrados™), en el cual se anotara: 1) la Fecha de Emisién de cada uno de
los Bonos y su respectiva serie; (2) el nombre y la direccion de cada persona(s) que adquieran uno o méas Bonos
asi como el nombre y direccion de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionarios del mismo; (3) la
forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagadero a cada
Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales y contractuales
que se establezcan sobre los Bonos; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores
Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccién de acuerdo a la ley en relacion a los Bonos
emitidos a nombre de tales Tenedores Registrados; (7) la direccion de correo electronico de cada Tenedor
Registrado si asi lo estimare conveniente el Agente de Pago y (8) cualquier otra informacion que el Agente de
Pago, a su juicio, considere conveniente.

A su vez, el Registro mantendra la siguiente informacion:

A. Bonos emitidos y en circulacion por denominacion y nimero.

B. Los Bonos no emitidos y en custodia.

C. Los Bonos cancelados: a. Por transferencia de Bonos y su correspondiente reemplazo.

b. Por reemplazo de Bonos mutilados, perdidos, destruidos o hurtados.
c. Por canje por Bonos de diferente denominacion.

En adicién a lo anterior, el Registro estara abierto para su inspeccion por cualquier dignatario o empleado del
Emisor debidamente autorizado para ello.

Los Bonos son solamente transferibles en el registro. No existen restricciones a la transferencia de los Bonos.
19. Titularidad

Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.
20. Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos

Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio de un Agente de

Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin, en cada jurisdiccion donde los valores se
encuentren inscritos.
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El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos en Panama a MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago” o el “Agente de Pago, Registro y Transferencia”), con oficinas principales
ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panama,
Republica de Panama, de conformidad con el contrato para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro
y Transferencia de los Bonos (el “Contrato de Agencia de Pago™), cuya copia reposa en los archivos de la
Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible para la revision del pablico en general. La gestion del
Agente de Pago es puramente administrativa a favor del Emisor.

El Agente de Pago se obliga a llevar y mantener al dia, un registro (en adelante el “Registro”) de las personas en
cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos (en adelante, los “Tenedores Registrados™), en el que se anotaran los
datos e informacion indicada en la Seccién IV.A.18 anterior.

En caso de que ocurriese cualquier Evento de Incumplimiento, el Agente de Pago debera notificar por escrito
apenas tenga conocimiento de ello al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la
Latinex y a cada uno de los Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados” significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s) nombre(s)
aparezca(n) inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de uno o mas Bonos a una fecha determinada. El
Agente de Pago entregara a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar el
capital y los intereses de los Bonos de conformidad con los términos y condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, el Agente de Pago
reconocerd al ultimo Tenedor Registrado de un Bono como el tinico, legitimo y absoluto propietario y titular de
dicho Bono, para los fines de efectuar los pagos derivados de los Bonos, recibir instrucciones y para cualesquiera
otros propositos.

Cuando cualquier institucién competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores, hasta llegar a la persona
natural, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera entregar a requerimiento del Emisor la lista de
Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

El Agente de Pago deberd suministrar cualquiera informacion o explicacion sobre la Emisién que requiera la
Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de Valores (Latinclear)
y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los pagos por intermedio de Latinclear.
Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hard los pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos
a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Los pagos a capital e intereses de los Bonos en Panama seran hechos en las oficinas principales del Agente de
Pago, actualmente ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este Piso 22,
Ciudad de Panama4, Repiiblica de Panama, a opcion del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor
del Tenedor Registrado o (ii) en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizara
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (iii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado con el Agente de Pago (en caso de que el Agente de Pago sea un banco); o (iv) mediante transferencia
electronica a favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se
entregaran en persona en las oficinas del Agente de Pago y se requerira una firma debidamente autorizada para su
entrega. El Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes, la
forma de pago escogida y el nimero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos de ser este el caso, asi como
la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacion ni de recibir ni de actuar
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en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5) Dias Habiles antes de cualquier
Dia de Pago de Intereses o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion al respecto, la forma de pago
sera mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

Para los Bonos Individuales, en caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el
Agente de Pago no sera responsable por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo,
del antes mencionado cheque y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago se limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose
que para todos los efectos legales el pago de intereses o capital ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por €l
Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada para retirar el cheque firme el registro de
entrega de pagos del Agente de Pago. Se entiende que en caso de que el Tenedor Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entendera como un incumplimiento del Agente de Pago o del Emisor al tenor de lo antes
expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, la cancelacion y reposicion del
cheque se regira por las leyes de la Repiblica de Panama y las practicas del Agente de Pago y cualesquiera costos
y cargos relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado. El pago a Latinclear como
Tenedor Registrado se hara conforme al reglamento interno de Latinclear.

Respecto de Bonos Individuales, si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de
Pago no sera responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el
envio o recibo de las transferencias electronicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la
cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitard a enviar la transferencia
electronica de acuerdo con las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la
transferencia.

El Emisor retendra y descontara de todo pago que deba hacer con relacion a los Bonos, todos los impuestos que
se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razon de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como
por razon de cambios en la interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi retenida serd pagada por el Emisor
conforme lo requiera la ley, a las autoridades tributarias correspondientes.

El Agente de Pago hara buen pago de cada uno de los Bonos cuando pague el capital y/o los intereses, segun sea
el caso, conforme lo contemplado en el respectivo Bono y en el Contrato de Agencia de Pago. El Agente de Pago
podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital e intereses de un Bono a consecuencia de
haberse dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la
ley.

El Agente de Pago no incurrira en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accion que éste tome (u omita
tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago) con base a un Bono, instruccion, orden, notificacion,
certificacion, declaracion u otro documento que el Agente de Pago razonablemente creyese ser (0 no ser en caso
de omisiones) auténtico y valido y estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s)
apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compafiias subsidiarias o afiliadas
podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor
o cualquiera de sus empresas relacionadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los
Bonos.

Llegado el Dia de Pago de Interés sin recibir los fondos suficientes para realizar el pago programado, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia informara al Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del
Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y a Latinex, de que no pudo realizar el pago
de interés y/o capital, segun corresponda, a favor de los Tenedores Registrados, por no contar con los fondos
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suficientes para realizar dicho pago. De haber bonos inscritos en otras jurisdicciones se regiran por la normativa
de dicha jurisdiccion.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligara al Agente de Pago o podra interpretarse en el sentido
de que el Agente garantiza a los Tenedores Registrados los pagos correspondientes al capital e intereses respecto
a los Bonos, cuando aplique, o garantiza la validez, legalidad o exigibilidad de los Bonos o las obligaciones
contraidas por el Emisor o bajo cualquier otro contrato o documento ejecutado con relacién gestion administrativa
respecto de los Bonos, o que debera incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del Emisor. El Agente de Pago
solo respondera por los dafios y perjuicios que se originen por actos u omisiones en que hubiese mediado
negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte.

Ademis, el Agente de Pago, se compromete, entre otros compromisos incluidos en el Contrato de Agencia de
Pago, a:

i. Calcular las sumas de intereses y/o capital que el Emisor est4 obligado a pagar a cada Tenedor Registrado
en un Dia de Pago de Interés, Fecha de Redencion Anticipada o en una Fecha de Vencimiento de
cualquier serie de los Bonos, de conformidad con los términos y condiciones de los Bonos en las fechas
que constituyan y notificar de dicho célculo al Emisor. El Emisor le pagara intereses y/o capital a
aquellos Tenedores Registrados que eran Tenedores Registrados en la fecha que ocurra diez (10) Dias
Habiles antes de un Dia de Pago de Interés, Fecha de Redencion Anticipada o una Fecha de Vencimiento
(cada una, una “Fecha de Registro™).

ii. Informar al Emisor en la fecha que ocurra al menos seis (6) Dias Héabiles antes de cualquier Dia de Pago
de Interés, Fecha de Redencion Anticipada o Fecha de Vencimiento (cada una, una “Fecha de Calculo™)
sobre el detalle de los montos calculados en el inciso anterior que se le tienen que pagar a los que eran
Tenedores Registrados en la Fecha de Registro, el pago a interés y/o capital correspondiente y el saldo
insoluto a capital de los Bonos.

iii. Pagar a los Tenedores Registrados en cada Dia de Pago de Interés, Fecha de Redencion Anticipada o
Fecha de Vencimiento respectiva, con los fondos que para tal fin reciba de parte del Emisor, los intereses
y/o el capital de los Bonos, de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Agencia de
Pago, Registro y Transferencia y los Bonos, especificamente conforme se establece en el Contrato de
Agencia de Pago, Registro y Transferencia.

iv. Asistir en la autenticacion, expedicion, registro, transferencia, cancelacion y reposicion de los Bonos
de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y
Transferencia, los Bonos y el Prospecto Informativo.

v. Asistir al Emisor en la redencion anticipada de los Bonos (en caso que aplique para una Serie) de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos de dicha Serie y este Prospecto Informativo.

vi. Notificar por escrito al Emisor y a cada uno de los Tenedores Registrados, sobre la ocurrencia de
cualquier Evento de Incumplimiento tan pronto tenga conocimiento de ello, sin perjuicio de que dicho
evento pueda ser subsanado dentro del Plazo de Subsanacion, de acuerdo a los términos y condiciones
de los Bonos y el Prospecto Informativo. Transcurrido el Plazo de Subsanacién sin que se haya
subsanado un Evento de Incumplimiento y, cuando asi lo soliciten los Tenedores Registrados que
representen al menos el 51% del saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie respectiva,
seglin sea el caso, el Agente de Pago debera expedir una Declaracién de Vencimiento Anticipado de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos y el Prospecto Informativo.

vii. Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de
los Tenedores Registrados y el Saldo Insoluto a Capital de sus respectivos Bonos y de los intereses
adeudados y el nimero de los Bonos emitidos y en circulacion.

viii.Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo constar los
derechos que el solicitante tenga sobre los Bonos.

ix. Recibir del Emisor todas las comunicaciones que estas requieran enviar a los Tenedores Registrados
y viceversa.
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x. Transmitir al Emisor dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes al recibo de la misma, una copia de
toda comunicacion o notificacion recibida de los Tenedores Registrados que requiera de una accion o
decision por parte del Emisor.

xi. Suministrar cualquier informacién o explicacién requerida por la SMV y organizaciones
autorreguladas, de acuerdo a lo establecido en la Ley de Valores.

xii. De ser necesario conforme a la ley, retener en nombre y representacion del Emisor cualquier impuesto,
tasa o contribucion que se genere con respecto a los Bonos o a cualquier pago bajo los mismos.

xiii.Realizar cualquier otro servicio que estuviera relacionado con o que fuera inherente al cargo de agente
de pago, registro y transferencia o cualesquiera otros servicios que el Agente de Pago conviniera con
el Emisor.

21. Renuncia y Remocién del Agente de Pago

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor el cual
no podra ser menor de treinta (30) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia se hara efectiva,
pudiendo el Agente de Pago y el Emisor renunciar al resto del plazo de comun acuerdo.

Dentro de este plazo, el Emisor debera nombrar un nuevo agente de pago, registro y transferencia. En caso que el
Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado
el cargo, se entendera que la renuncia del agente de pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que el Emisor no
nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago tendra la opcion de nombrarlo
por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacion o aprobacion de este ltimo, preferiblemente de
entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia
del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningliin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y
registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el agente de pago, registro y transferencia sustituto debera ser un banco con oficinas en la Ciudad
de Panama y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

El Emisor podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes casos:

a. Encasode que el Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia bancaria general
sea cancelada o revocada; o

b. En caso de que la Superintendencia de Bancos ordene la toma de control administrativo del Agente de
Pago o sea disuelto o se solicite su reorganizacion o su liquidacion, ya sea forzosa o voluntaria; o

c. Encaso de que el Agente de Pago incurra en dolo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el Contrato
de Agencia de Pago.

El Emisor también podra remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier momento, dando aviso
previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos treinta (30) dias calendarios de anticipacion a
la fecha fijada para la remocidn o terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor debera designar un
nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucidn o nuevo contrato con el nuevo agente de pago
sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, con un banco de
reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de Panama y con licencia general otorgada por la Superintendencia
de Bancos. En caso de que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho
plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera que la remocion del agente de pago saliente se ha hecho
efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo agente de pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago

removido tendra la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacioén o
aprobacion de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber
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alguno. No obstante lo anterior, la remocidn del Agente de Pago no sera efectiva bajo ningin motivo hasta que se
haya nombrado un nuevo agente de pago, registro y transferencia y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago, registro
y transferencia, toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte detallado de los
dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucién junto con
cualquier saldo, previa deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago por
razon de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia de Pago.
Adicionalmente, el Agente de Pago devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma
anticipada, en proporcion al resto del plazo que falte para completar el afio.

22. Depésito de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depdsito previo de los Bonos con Central Latinoamericana de Valores S.A. (“Latinclear™), sociedad
organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panamd, la cual cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depésito se ha hecho mediante
la entrega de los Bonos Globales.

23. Titularidad de los Bonos Segiin su Forma de Representacion

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de los Bonos Globales. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores que sera llevado por el
Agente de Pago, Latinclear sera el Tenedor Registrado de todas los Bonos Globales frente al Agente de Pago.
Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de forma fisica e individual a nombre de uno o mas
inversionistas, las personas a cuyo nombre se emitan tales documentos fisicos se consideraran Tenedores
Registrados y seran considerados como tal por el Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los
Bonos Globales que el Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hara a Latinclear
en su condicion de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, los pagos
correspondientes a éstas se haran directamente a los titulares de éstas que aparezcan en el Registro de Tenedores
llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de Latinclear
incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podra incluir otras organizaciones); y (ii) facilitar
la compensacion y liquidacién de transacciones de valores entre participantes a través de anotaciones en cuenta
eliminando la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de intereses y/o capital de los Bonos, Latinclear o la central aplicable
depositaria correspondiente acreditara las sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan
Bonos. Las sumas recibidas se acreditaran proporcionalmente en atencion al monto de la inversidn en los Bonos,
de acuerdo a los registros y reglas internas de Latinclear. Los Participantes, a su vez, acreditaran las sumas
recibidas en las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicién de Tenedores
Indirectos con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos efectuados a los
Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los derechos bursétiles sobre los
Bonos adquiridas por estos ultimos.

24, Régimen de Tenencia Indirecta
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El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos que estén representados de forma global e
inmovilizada, estara sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comision Nacional de Valores”, actualmente
Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de Valores en la Republica de Panama”.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el caracter de “Tenedor Indirecto” en relacion con
aquellos Bonos inmovilizados comprados a su favor a través de una casa de valores o un intermediario, y como
tal, adquirira derechos bursatiles sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto
Ley 1 de 1999. El término “Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor
Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los Bonos podran ser consignados y transferidos a través de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”) o cualquier otra central de valores debidamente autorizada para
operar en la Repiiblica de Panama. Por lo tanto, el Emisor podra representar los Bonos mediante la emision de
titulos globales o macrotitulos a favor de dichas centrales de valores.

Tal como se explicd en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central de
valores en relacion con los Bonos. Por lo tanto, Latinclear sera el Tenedor Registrado de los Bonos inmovilizados
y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el Ginico propietario de los Bonos inmovilizados, mientras
que los inversionistas seran considerados Tenedores Indirectos y como tal adquiriran derechos bursatiles sobre
los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su
condicion de Tenedor Indirecto de los Bonos podra ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a la ley, los
reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor Indirecto de los Bonos
tnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto de los Bonos y unicamente en relacion con la porcion del total del capital de
Bonos sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su nombre, no estara
sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o mas personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones en relacion
con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el Emisor se regiran por las siguientes reglas:
(i) si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y se requerira la
firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; y (ii) si se utiliza la expresion
“0” se entendera como una acreencia solidaria y se requerira la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados
de dicho Bono; y (iii) si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia mancomunada y por lo

tanto se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

25. Transferencia de Derechos Bursatiles y de Bonos Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condiciéon de
Tenedores Indirectos sobre los Bonos depositados y custodiados en Latinclear y acreditados en las cuentas de los
Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos.

Los Bonos son unicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el Agente de Pago. Cuando
cualquiera de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su transferencia, especificamente
en el caso de Bonos Individuales, el Emisor entregara al Agente de Pago el nuevo certificado que éste emitird a
favor del cesionario, de acuerdo a lo establecido en esta seccidn. Para ser transferidos, los Bonos deberan ser
debidamente endosados por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago, quien
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cancelara dicho Bono, expedira y entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido y anotara dicha
transferencia en el Registro de Tenedores. El nuevo Bono asi emitido sera una obligacién valida y exigible del
Emisor, y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al
Agente de Pago para el registro de su transferencia debera estar debidamente endosado por el Tenedor Registrado
mediante endoso especial, en forma satisfactoria a juicio del Agente de Pago y, a solicitud del Agente de Pago o
el Emisor, autenticada la firma ante Notario Publico. E1 Agente de Pago no tendra obligacion de anotar el traspaso
en el Registro de Tenedores y podra retener el pago de capital o intereses de un Bono en caso que (i)
razonablemente creyese que su traspaso no es genuino y auténtico (ii) sobre el Bono exista algiin reclamo, disputa,
litigio u orden judicial con relacion a su tenencia, propiedad, disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad
o transferencia o (iii) asi sea razonable proceder por mandato de ley. La anotacion hecha por el Agente de Pago
en el Registro de Tenedores completara el proceso de transferencia del Bono. El Agente de Pago no anotard
transferencias de Bonos en el Registro dentro de los quince (15) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada
Dia de Pago Intereses, Fecha de Redencion Anticipada (de haberla) o Fecha de Vencimiento. En el evento de que
se adquieran Bonos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente
de Pago la transferencia de dichos Bonos, se deberd mostrar evidencia al Agente de Pago de la retencion del 5%
a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la
renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos de que se trate, o bien evidencia
de que la transferencia no esta sujeta al pago de dicho impuesto.

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al Régimen de Tenencia
Indirecta, la transferencia se completara y hara efectiva por medio de la correspondiente anotacion en el Registro
de Tenedores llevado por el Agente de Pago. La transferencia se entendera hecha a partir de la fecha en que quede
anotada en el Registro de Tenedores. Toda solicitud de traspaso de un Bono Individual emitido fisicamente se
deber4 realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, entregada en las oficinas de éste y estar acompafiada del
respectivo Bono. La solicitud debera estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezca(n) inscrita(s) como
Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario, apoderado o representante del/los Tenedor(es)
Registrado(s) debidamente facultado o por una persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la
ley.

Toda solicitud de traspaso de Bonos Individuales emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion haciendo
constar lo siguiente:

a. Si la transferencia del Bono se produjo o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a través
de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la
Superintendencia de Mercado de Valores. En caso afirmativo se presentara al Emisor documento que
demuestre que la transaccion se realizo a través de la respectiva bolsa de valores.

b. En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia de Mercado de
Valores, que el impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del
articulo 701 del Cédigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. En este
caso, una copia original o autenticada de la constancia del pago del impuesto retenido y hecho al Fisco
debera presentarse al Agente de Pago, para que éste pueda hacer entrega del nuevo certificado fisico al
comprador del Bono.

c. Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese
obligado pagar al Fisco en caso de que la obligacion de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto no

hubiese sido cumplida; y,

d. Si en la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia
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de Mercado de Valores, el Agente de Pago podra hacer la retencion del impuesto que corresponda.

26. Canje y denominacion de los Bonos

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que imposibilite la
negociacion del Bono; los Tenedores Registrados de Bonos emitidos fisicamente podran solicitar por escrito al
Agente de Pago en Panama, el reemplazo o canje de uno o mas Bonos de los que sean titulares por otros de otra
denominacién o la consolidacion de varios Bonos por otros Bonos de otra denominacion, siempre que los Bonos
sean de la misma serie y que la denominacion resultante sea igual a [a denominacién establecida en dicha serie y
en cualesquiera de sus multiplos. Dicha solicitud debera estar acompaiiada de los Bonos que desean canjear
debidamente endosados.

La solicitud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas principales de este
ultimo y debera estar acompaiiada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada
la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccion, el Agente de Pago procedera a anular los titulos
canjeados y a entregar los Bonos sustituidas, los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con
el del (de los) Bono(s) canjeado(s).

Toda solicitud para la reposicion de un Bono mutilado, destruido, perdido, robado, hurtado o indebidamente
apropiado debera ser dirigida por escrito al Agente de Pago, con copia enviada al Emisor, acompaiiando la fianza
u otra garantia que para cada caso determine el Emisor y las pruebas que a satisfaccion del Emisor y del Agente
de Pago acrediten el robo, hurto, destruccion, mutilacion, pérdida o apropiacion indebida, asi como cualquiera
otra documentacion e informacion que soliciten el Emisor y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la
documentacion anterior, el Emisor podra autorizar al Agente de Pago a que reponga el Bono objeto de la solicitud
de reposicion. No obstante lo anterior, el Emisor siempre podra exigir que se proceda mediante el tramite de un
Juicio de reposicion de titulos, sin perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.

27. Limitacion de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a la central depositaria y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que la central
depositaria y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado) de
los Bonos, el pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

28. Redencion Anticipada

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcion del Emisor, a partir de la fecha que
determine el Emisor mediante el suplemento al Prospecto Informativo y en base a los términos de los Bonos
Corporativos de cada Serie por un valor equivalente al 100% del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago
de Interés, o en aquella otra fecha que determine el Emisor, sin lugar a costo o penalidad alguna. En caso de que
aplique costo o penalidad alguna por redenciones anticipadas o monto minimo para las redenciones parciales, esto
serd comunicado por el Emisor mediante suplemento al Prospecto Informativo de la Serie Respectiva. Las
redenciones totales se haran por el saldo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se
haga la redencion anticipada. Las redenciones parciales se haran prorrata entre los Bonos emitidos y en
circulacion.

La redencion de los Bonos se efectuara en una Fecha de Pago de Interés o en aquella otra fecha que determine el
Emisor, siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las siguientes condiciones con al menos de treinta (30)
dias calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la redencion (la “Fecha de Redencion Anticipada™):
(1) publicacion de un aviso sobre la redencion anticipada durante dos (2) dias consecutivos en dos (2) diarios de
circulacién nacional mediante el cual se anunciard la redencién anticipada al puablico inversionista, a la
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Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex y al Agente de Pago; v, (ii) envio de una notificacion escrita
al Agente de Pago, acompaiiada del modelo del comunicado puablico a que se refiere el punto (i) anterior.

Todo aviso de redencion seré irrevocable. El hecho de que no se dé aviso de redencién a un determinado Tenedor
Registrado no afectara la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros Tenedores Registrados.

En los casos de redenciones parciales respecto a cada Serie, la suma asignada para la redencién de Bonos de la
respectiva Serie no podra ser menor a Cien Mil Délares (US$100,000.00). Dicho pago se hara prorrata a todos los
Tenedores de la Serie objeto de la redencion, segiin corresponda.

29. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos que no sean cobradas por el Tenedor Registrado, o que
no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia segiin lo dispuesto en los términos
y condiciones de este Prospecto Informativo o de los Bonos, 0 a consecuencia de haberse dictado una orden de
parte de alguna autoridad competente, no devengaran intereses con posterioridad al Dia de Pago.

Respecto a los Bonos Individuales, toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de
Pago, Registro y Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos Individuales y que no sea
cobrada por el respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias
calendarios después de la Fecha de Vencimiento, serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
al Emisor en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad
a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

El derecho de cada Tenedor Registrado de cobrar las sumas no reclamadas prescribird de conformidad con las
leyes de la Republica de Panama.

30. Notificaciones

Para los fines de recibir avisos y notificaciones en Panama, se fijan las siguientes reglas y direcciones: toda
notificacion o comunicacion al Agente de Pago debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion
fisica o electronica:

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA EN PANAMA

MMG Bank Corporation
MMG Tower, Piso 22
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 265-7600
Atencion: Roger Kinkead

Correo electronico: roger.kinkead@mmgbank.com
www.mmegbank.com

Toda notificacion o comunicacion al emisor debera ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccion
fisica, o electronica:
EMISOR
UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN
6ta Calle Final, Zona 10
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Ciudad de Guatemala, Guatemala
Apartado Postal 01010
Teléfono: (502) 2338-7700
Helmuth Chavez: bonos@ufm.edu

Cualquier notificacion o comunicacion a los Tenedores Registrados podra ser hecha mediante cualquiera de las
siguientes formas: (i) envio por correo certificado o porte pagado, a la ultima direccion del Tenedor Registrado
que conste en el Registro de Tenedores; (ii) publicacion de un aviso en dos (2) diarios locales de amplia circulacion
en la Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos; (iii) entrega personal en el domicilio designado por el
Tenedor Registrado, con acuse de recibo, (iv) via fax al nimero suministrado por el Tenedor Registrado; o (v)
mediante correo electronico.

Si la notificaciéon o comunicacidn es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerard como
debida y efectivamente efectuada a los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que sea franqueada. En caso
que la comunicacion se efectie por medio de anuncio publico, se entendera efectuada en la fecha de la segunda
publicacion del aviso. En caso de entrega personal, la comunicacién se entenderd efectuada en la fecha que
aparezca en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entregd dicha comunicacion. En caso
de envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa por el equipo a través de la cual se trasmitié. En caso
de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en que fue enviada.

31. Prelacion

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene prelacion sobre las demas acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto por las prelaciones establecidas por leyes aplicables en casos de quiebra o concurso de acreedores.

32. Obligaciones del Emisor

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

a. Obligaciones de Hacer:

l. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a través del Sistema Electrénico para la
Remision de Informacion (SERI) los Formularios e Informes de Actualizacion Anuales y Trimestrales,
segun corresponda, y copias a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., cuando aplique, dentro de los
plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, conforme al siguiente listado:

(i) Informe de actualizacion anual (IN-A) acompafiado de los Estados financieros anuales,
debidamente auditados por una firma de auditores independientes, los cuales deben ser entregados a mas
tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal, acompafiados de la declaracién jurada
correspondiente. Los estados financieros y la declaracién jurada deberdn ser confeccionados de
conformidad con los pardmetros y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de Valores.

(ii) Informe de actualizacion trimestral (IN-T) acompafiado de los Estados financieros interinos
no auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre
correspondiente.

(iii) Cualquier otra informacion que en el futuro y de tiempo en tiempo sea requerida por la
Superintendencia del Mercado de Valores y/ o la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

(iv) Reporte F1- Informacién General del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

(v) Reporte F3 — Registro de Valores Vigentes del Emisor, trimestralmente, dentro de los dos
(2) meses siguientes al cierre de cada trimestre a ser reportado.

(vi) Reporte F4 — Resumen Financiero, trimestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes
al cierre de cada trimestre a ser reportado.
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(vii) Reporte F5 — Cuestionario de Gobierno Corporativo del Emisor, anualmente dentro de los
tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

(viii) Reporte F8 — Rotacion de Auditores Externos del Emisor, anualmente treinta (30) dias
anteriores al inicio de las labores de auditoria anual con detalle de los nombres de auditores que
componen el equipo de auditoria.

(ix) Reporte F9 — Entidades y Personas involucradas en la Emisidn, anualmente dentro de los
tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

2. El Emisor suministrard toda la informacién o documentacion solicitada por la Superintendencia del

W

11.
12.

13.

14.

15.

16.
17.

18.

Mercado de Valores y las organizaciones autorreguladas que tengan relacion con los registros de titulos
valores que sean garantizados a través de fideicomisos.
Notificar por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia como a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., sobre la ocurrencia de cualquier
hecho de importancia o de cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.
Suministrar al Agente de Pago cualquier informacion financiera, razonable y acostumbrada, que solicite.
Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros incluyendo pero no limitado a obligaciones bancarias.
Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté obligado de
conformidad con las normas legales aplicables.
Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo
sus operaciones.
Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demds documentos y
contratos relacionados con la presente oferta.

Permitir acceso al Agente de Pago, Registro y Transferencia a los libros de contabilidad del Emisor.

. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Fiduciario cualquier informacion financiera,

razonable y acostumbrada, que solicite.

Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté obligado de
conformidad con las normas legales aplicables, incluyendo los impuestos que recaigan sobre los Bienes
Gravados.

Cumplir con las disposiciones: (i) de la Ley de Valores, (ii) de los Acuerdos debidamente adoptados por
la Superintendencia del Mercado de Valores, (iii) del Decreto Ley 9 de 1998, modificado por el Decreto
Ley 2 de 2008 (Ley Bancaria) y demas leyes y decretos vigentes que incidan directa o incidentalmente en
el curso normal de su negocio.

Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y de Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).

El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emision de los Bonos exclusivamente para el uso
acordado de acuerdo con este Prospecto Informativo.

Efectuar transacciones con afiliadas y partes relacionadas bajo condiciones de mercado.

En caso de existir Series Garantizadas emitidas y en circulacién que cuenten con activos inmobiliarios
como garantia, mantener vigente a favor del Fideicomiso de Garantia una pdliza de seguro contra riesgos
de incendios, rayos, terremotos e incendios causado por terremoto, con extension de cobertura
catastrofica, sobre los bienes hipotecados bajo el Contrato de Hipoteca por una suma no menor al ochenta
(80%) del valor de los mismos (conforme al dltimo avalio vigente). Esta poliza debera ser entregada y
endosada a favor y a satisfaccion del Fiduciario, de conformidad con los términos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso respectivo.

En caso de existir Series Garantizadas emitidas y en circulacion que cuenten con activos inmobiliarios
como garantia, actualizar cada tres (3) afios contados a partir de la fecha del Gltimo informe de avalio o
cuando el Fiduciario asi lo solicite por instruccion del Agente de Pago, los avaliios de los bienes
hipotecados bajo el Contrato de Hipoteca emitidos por una firma de avaltios independiente, aceptable al
Fiduciario.
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19. En caso de existir Series Garantizadas emitidas y en circulacion que cuenten con activos inmobiliarios
como garantia, permitir al Fiduciario, al Agente de Pago, Registro y Transferencia, y a sus asesores y
consultores, cuando asi lo soliciten, inspeccionar los bienes hipotecados bajo el Contrato de Fideicomiso.

Las Obligaciones de Hacer detalladas en el presente Prospecto Informativo se mantendran durante la
vigencia de la Emision; sin embargo, el Emisor podra incluir cualquier Obligacion de Hacer adicional que
sea requerida o conveniente para cada Serie de Bonos, mediante Suplemento al Prospecto Informativo a
mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

b. Obligaciones de No Hacer

No disolverse o de otra forma cesar su existencia juridica.

No cesar sus operaciones en el giro ordinario de sus negocios.

3. Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de los bienes hipotecados bajo
el Contrato de Hipoteca, salvo cuente con el consentimiento previo y por escrito del Fiduciario, en cuyo
caso el Fiduciario debera obtener el porcentaje requerido de votos favorables por parte de los Tenedores
Registrados.

4. Otorgar bienes inmuebles hipotecados al Fideicomiso en garantia de obligaciones distintas a los Bonos,

lo cual incluye garantizar o ceder futuras obligaciones de terceros, incluyendo aquellas empresas

relacionadas, salvo cuente con el consentimiento previo y por escrito del Fiduciario, en cuyo caso el

Fiduciario debera obtener el porcentaje requerido de votos favorables por parte de los Tenedores

Registrados.

N —

Las Obligaciones de No Hacer detalladas en el presente Prospecto Informativo se mantendran durante la
vigencia de la Emision; sin embargo, el Emisor podra incluir cualquier Obligacion de No Hacer adicional
que sea requerida o conveniente para cada Serie de Bonos, mediante Suplemento al Prospecto Informativo
a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Excepto en caso de obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de cumplir
una o mas de las obligaciones de hacer o no hacer, listadas anteriormente, para lo cual se requerira el voto
favorable una Mayoria de Tenedores o una Supermayoria de Tenedores, segilin sea el caso, del saldo insoluto de
los Bonos emitidos y en circulacion. Se exceptila de lo dispuesto en este parrafo el cumplimiento del numeral 1
de las Obligaciones de No Hacer.

33. Eventos de Incumplimiento

Los siguientes constituiran eventos de incumplimiento bajo los Bonos (cada uno, un “Evento de Incumplimiento”):

1. Siel Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos
en el dia de pago correspondiente. En caso de que suceda alg(in Evento de Incumplimiento del Emisor
bajo esta causal, el Emisor contara con un Plazo de Subsanacion de quince (15) dias calendarios
contados a partir de la fecha en que se debi6 realizar el pago, para remediar y subsanar el Evento de
Incumplimiento, y realizar el pago correspondiente de capital o intereses derivados de los Bonos;

2. Si se presenta por, o en contra de, ¢l Emisor, una solicitud de reorganizacién, insolvencia o
liquidacion;

3. Si el Emisor incumpliere las Obligaciones de Hacer y/o Obligaciones de No Hacer descritas en la
Seccion [V A.32 de este Prospecto Informativo;

4. Si se produce algin evento cuyo efecto sea acelerar o permitir el aceleramiento del pago de deudas a
cargo del Emisor que individual o conjuntamente sumen mas de un millén de dolares (US$1,000,000.00).
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En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mas Eventos de Incumplimiento, debera notificarlo
por escrito al Emisor, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex, al Fiduciario (en caso de que
existan Series Garantizadas emitidas y en circulacion), y a los Tenedores de cualesquiera otras Series.

34. Plazo de Subsanacion/

En caso de que ocurriesen y continllen uno o mas Eventos de Incumplimiento de conformidad con la seccion
anterior, el Agente de Pago, cuando tengan conocimiento de ello, ya sea directamente o en virtud de una
notificacién que reciba de cualquier Tenedor Registrado, podra emitir una notificaciéon de incumplimiento al
Emisor (la “Notificacion de Incumplimiento”). Dicha notificacién debera indicar €l Evento de Incumplimiento
que haya ocurrido y el Emisor, al Dia Habil siguiente de haberla recibido tendra la obligacioén de notificar a todos
los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., y al Fiduciario (en caso de existir Series Garantizadas emitidas y en circulacién). Una vez recibida la
Notificacion de Incumplimiento, el Emisor contara con un plazo de quince (15) dias calendarios para subsanar el
Evento de Incumplimiento (el “Plazo de Subsanacion”). Este Plazo de Subsanacidn no aplicara (i) para Eventos
de Incumplimiento bajo la causal 1 de la seccidén anterior (en cuyo caso aplicara el Plazo de Subsanacion
establecido en dicha causal) o (ii) para Eventos de Incumplimiento bajo la causal (2) o (4) de la seccion anterior
(las cuales no estaran sujetas a subsanacion).

En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mas Eventos de Incumplimiento, debera notificarlo
por escrito al Emisor, al Fiduciario (de haberlo), a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores y a cada uno de los Tenedores Registrados de la Serie de que se trate.

35. Declaracion de Vencimiento Anticipado

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento sean subsanados, el Emisor deberd comunicarlo mediante
notificacion escrita al Agente de Pago para que éste, a su vez, la comunique a todos los tenedores, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Plazo de Subsanacion establecido en el numeral anterior
de esta Seccion o en el Plazo de Subsanacion que haya sido determinado especificamente para dicho Evento de
Incumplimiento, contado a partir de la fecha en la que ocurri6 el Evento de Incumplimiento, el Agente de Pago,
cuando asi se lo soliciten Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del
saldo insoluto a capital de los Bonos de la Serie de que se trate, expedird una declaracién de vencimiento anticipado
(la “Declaracion de Vencimiento Anticipado™), en nombre y representacion de los Tenedores Registrados de los
Bonos de la serie de que se trate, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha representacion. El
Agente de Pago recopilara las aceptaciones, votos o consentimientos de los Tenedores Registrados para tal efecto. En
caso de Series Garantizadas, se seguira el procedimiento indicado en el Fideicomiso de Garantia para ejecutar las
garantias que amparan dicha(s) Serie(s) a cargo del Fiduciario, por instrucciones del Agente de Pago.

La Declaracion de Vencimiento Anticipado sera comunicada por el Agente de Pago al Emisor, al Fiduciario (en caso
de que existan Series Garantizadas emitidas y en circulacién) y unicamente en este tltimo caso respecto de Series
Garantizadas, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A. y sera efectiva en su fecha de expedicion (la “Fecha de Declaracién™) y en virtud de la expedicion
de dicha Declaracién de Vencimiento Anticipado todos los Bonos de la serie correspondiente constituiran,
automaticamente y sin que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto, notificacion o requisito, obligaciones
de plazo vencido y el Emisor estara obligado en dicha fecha (la "Fecha de Vencimiento Anticipado") a pagar el total
del capital de los Bonos mas los intereses devengados a dicha Fecha de Declaracion.



Si se tratase de Series Garantizadas, una vez que el Fiduciario reciba del Agente de Pago, Registro y Transferencia
una Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Fiduciario solicitara a El Fideicomitente que aporte al
Fideicomiso, en un plazo no mayor a quince (15) Dias Habiles contados a partir de la fecha de recibo de dicha
solicitud, el monto que sea necesario para cubrir el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de la (s) Serie (s)
Garantizada (s) que haya (n) incumplido, emitida (s) y en circulacién y los intereses devengados por las mismas,
ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por El
Fideicomitente en su calidad de emisor de los Bonos de las Series que estén garantizadas y que se encuentran en
incumplimiento (en adelante, el “Aporte™).

En caso de que el Fideicomitente no realice el Aporte para dar cumplimiento al pago del capital de los Bonos de
las Series Garantizadas que se encuentren en incumplimiento, emitidos y en circulacién, y los intereses
devengados por los mismos, luego de emitida una Declaracion de Vencimiento Anticipada en el plazo y conforme
a los términos estipulados en la clausula anterior, El Fiduciario debera liquidar los Bienes Fideicomitidos,
conforme a lo establecido en el Fideicomiso. Cualesquiera sumas recibidas luego de la ejecucién de los Bienes
Fideicomitidos que estén disponibles luego de repagar las obligaciones del Emisor bajo las Series Garantizadas, sera
utilizada para el repago de cualesquiera otras Series.

Independientemente de la existencia de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, si en la Fecha de Vencimiento
o en un Fecha de Pago de Interés, Fecha de Pago de Capital o Fecha de Redencién Anticipada (de haberla), el pago
del capital o intereses de un Bono, segiin corresponda, no fuese pagado a su Tenedor Registrado, el Emisor pagara al
Tenedor Registrado de dicho Bono, como tnica indemnizacion y compensacion, intereses moratorios sobre las sumas
de capital y/o intereses indebidamente retenidas o negadas, ya sea por razon de pago a capital o intereses, a una tasa
de interés equivalente dos por ciento (2%) anual (la “Tasa de Interés por Incumplimiento™) desde la fecha en que
dicha suma de capital o interés, segiin sea el caso, venciere y sea pagadera hasta la fecha en que dicha suma de capital
o interés sea pagada en su totalidad.

36. Actuacion de Tenedores

Cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores para modificar los
términos y condiciones de los Bonos debera ser adoptada en una reunién convocada y celebrada de acuerdo a las
siguientes reglas:

(i) Cualquier reunién podra ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(i)  Cualquier reunion sera convocada mediante notificacion escrita a: (a) los Tenedores de Bonos de la serie
que corresponda, en caso de que se trate de una reunién de Tenedores de una sola serie; o, (b) los
Tenedores de todos los Bonos, en caso de que se trate de una reunién de todos los Tenedores. Dicha
convocatoria indicara la fecha, hora y lugar de la reunion, asi como la agenda de la misma, y sera enviada
por lo menos diez (10) Dias Habiles antes de la fecha de la reunién. No obstante lo anterior, los Tenedores
podran renunciar a la notificacién previa y su presencia o representacién en una reunion constituird
renuncia tacita a la notificacion previa.

(iii)  Los Tenedores podran hacerse representar por apoderados en debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunién, por mayoria de votos acuerden otra cosa, presidira la reunion
un representante del Emisor y actuara como secretario otro representante del Emisor.

(v)  La presencia de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular constituira quérum para celebrar
una reunion de los Tenedores de una Serie con relacion a cualquier consentimiento, liberacién o renuncia
cuya aprobacion requiera el voto favorable de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular. La
presencia de una Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular constituira quérum para celebrar
una reunion de los Tenedores de una Serie con relacion a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia
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cuya aprobacion requiera el voto favorable de una Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular.
La presencia de una Mayoria de Tenedores de todas las Series constituira quérum para celebrar una
reunion de los Tenedores de todas las Serie con relacion a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia
cuya aprobacion requiera el voto favorable de una Mayoria de Tenedores de todas las Series. La presencia
de una Supermayoria de Tenedores de todas las Series constituird quérum para celebrar una reunion de
los Tenedores de todas las Series con relacion a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia cuya
aprobacion requiera el voto favorable de una Supermayoria de Tenedores de todas las Series.

(vi) Cada Tenedor tendra un voto por cada ddlar de capital que representen sus respectivos Bonos.

(vii) Una decisién de Tenedores de Bonos, en una reunién debidamente convocada y constituida sera
considerada aprobada si, en casos cuya aprobacion dependa del voto de una Mayoria de Tenedores, ha
sido autorizada mediante el voto favorable de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular o de
todas las Series, seglin se requiera, o, en casos cuya aprobacion dependa del voto de una Supermayoria
de Tenedores, ha sido autorizada mediante el voto favorable de una Supermayoria de Tenedores de una
Serie en particular o de todas las Series, segiin se requiera, de conformidad con lo establecido en el
presente Prospecto Informativo.

(viii) Una decisién aprobada de acuerdo con lo estipulado en esta seccién por los Tenedores presentes o
representados en una reunidén sera considerada como una decision de todos los Tenedores y serd
vinculante para todos los Tenedores, aun para aquellos Tenedores que no hayan estado presente o
representados en la misma.

Cualquier decision que los Tenedores de Bonos, deban o puedan tomar conforme a lo dispuesto en las Secciones
anteriores podré igualmente adoptarse mediante resolucion de Tenedores aprobada por escrito, sin necesidad de
convocatoria y reunion conforme a los acépites anteriores, por una Mayoria de Tenedores, en relacién a asuntos
cuya aprobacion dependa del voto de una Mayoria de Tenedores, o una Supermayoria de Tenedores, en relacion
a asuntos cuya aprobacion dependa del voto de una Supermayoria de Tenedores; pero si una resolucion de
Tenedores no se adoptara mediante consentimiento unanime por escrito de todos los Tenedores, una copia de tal
resolucion debera ser enviada por el Emisor dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a todos los Tenedores
que no dieron su consentimiento a tal resolucion. El consentimiento puede ser en forma de varias copias, cada una
de las cuales debera estar firmada por uno o mas Tenedores. Si el consentimiento estd en una o mas copias, y las
copias llevan fechas diferentes, entonces la resolucion serd efectiva en la fecha que lleve la ultima copia mediante
la cual una Mayoria de Tenedores o una Supermayoria de Tenedores, segiin corresponda hayan dado su
consentimiento a la resolucidn mediante copias firmadas.

37. Modificaciones y Cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la oferta
publica de los Bonos con el exclusivo propdsito de remediar ambigiliedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de los Bonos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o
posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se notificardn a la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series
de los Bonos de la presente emision, de conformidad con lo establecido en la Seccion XIII de este Prospecto
Informativo, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable
de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de
los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores™), cuando se trate de una
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modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos
que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie
respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte
a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con el monto, la
tasa de interés, el plazo de pago de interés o capital y/o garantias, para lo cual se requerird el consentimiento de
(a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacioén de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de una
modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos
que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de una Serie
respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que
afecta a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente emision,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de
Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

38. Ley y Jurisdiccion Aplicable

Tanto la oferta publica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran por las leyes
de la Republica de Panama.

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la
validez, interpretacion, ejecucion o terminacion de los Bonos sera resuelta mediante arbitraje en derecho ante el Centro
de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio; Industrias y Agricultura de Panama. El arbitraje se llevara a
cabo y seguird las reglas del referido centro.

39. Fuente de repago

El repago del capital ¢ intereses de los Bonos provendra de los recursos generales del Emisor. No se constituira
un fondo de amortizacion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Los Bonos de la presente emision seran colocados en el mercado primario a través de la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A. Para efectos de la colocacion primaria de los Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., el Emisor ha contratado los servicios de MMG Bank Corporation como empresa que cuenta con
licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante Resolucion CNV-
292-05 de 13 de diciembre de 2005 e igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., el cual esta debidamente registrado en la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., y es miembro de Latinclear. MMG Bank Corporation cuenta con corredores de valores debidamente
autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama, para llevar a cabo la
negociacion de los Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Los servicios de colocacion se
prestaran sobre la base del mejor esfuerzo. MMG Bank Corporation no garantiza al Emisor la venta total o parcial
de los Bonos.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas de registro y supervision cobradas por la Superintendencia del
Mercado de Valores asi como las tarifas de registro y mantenimiento y comisiones por negociacion primaria de
la presente emision cobradas por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
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El contrato para la prestacion del servicio de colocacion de valores en el mercado primario sera por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podra solicitar su terminacién en cualquier momento, dando un
aviso previo por escrito a la otra parte de tal decision, con al menos sesenta (60) dias de anticipacion a la fecha
prevista de terminacion, sin perjuicio de que las partes puedan de comiin acuerdo renunciar a dicho término.

La totalidad de los Bonos objeto de la presente oferta publica sera ofrecida al piiblico general, sin ningiin perfil
especifico. Ninguna parte de los Bonos estd asignada para su colocacion a un grupo de inversionistas especificos,
incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex- empleados
del Emisor o sus empresas relacionadas.

El Emisor se reserva el derecho de celebrar contratos de suscripcion sobre los Bonos en cualquier momento.

La oferta publica de los Bonos sélo esta siendo hecha dentro de la Repablica de Panama. No obstante lo anterior,
los Bonos también podran estar disponibles en los mercados internacionales con los cuales desde Panama se
mantengan actualmente (o en un futuro suscriba) acuerdos de corresponsalia 0 mecanismos de operadores
remotos, asi también como disponibles para registro en los mercados organizados de paises que permitan la
inscripcion, registro y/o negociacion de valores extranjeros en sus respectivas normativas.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama y su venta autorizada mediante Resolucion SMV No. 372-23 de 21 de septiembre de 2023. Esta autorizacién
no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama recomiende la inversién en
tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica de Panama no sera responsable por la veracidad de la informacion presentada
en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., y seran colocados
mediante oferta plblica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Esta autorizaciéon no implica su recomendacién u
opinioén alguna sobre dichos valores o el Emisor.

El Emisor podra registrar y listar los Bonos en otras jurisdicciones, siempre y cuando complete cualesquiera
procesos, registros, listados, y/o requisitos para tal propésito.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos aproximados de la emisién son los siguientes:

Cifras Representadas en US$

Precio al publico | Gastos de la Emision Cantldafl neta al
Emisor
Por unidad US$100.00 US$ 0.647 US$99.353
Total US$100,000,000.00 US$646.513.19 US$99.353.486.81

*Precio sujeto a cambios.

El Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.6465% del total de la
emision:

Cifras Representadas en US$
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Comision o Gasto* Periodicidad Monto Porcentaje
Tarifa de Registro SMV Inicio 35,000.00 0.0350%
Tarifa de Registro emisiones Inicio 54,913.19 0.0549%
primarias Latinex
Tramite de registro de emision en Inicio 150.00 0.0002%
Latinex
Inscripcion de emision en la Latinex Inicio 350.00 0.0004%
Inscripcion de valores en Latinclear Inicio 1,100.00 0.0011%
Comision de estructuracion,
honorarios legales, calificacion de Inicio 55,000.00 0.0550%
riesgo, otros (estimados)
Comision de Colocacion Inicio 500,000.00 0.5000%
Total 646,513.19 0.6465%

* El pago de impuestos (incluyendo, pero no limitando, impuestos de ITBMS) que se generen de estas comisiones o gastos de los Bonos seran asumidos
por el Emisor.

** Incluye descuentos aplicados por pago adelantado por $15,208.33.00 a Latinex para negociacién de emisiones superiores a $12 millones en mercado
primario. Segin la tabla de descuento por volumen de Latinex las emisiones de $12 a $50 millones tendran una tarifa de $15,000.00 + 1/16% sobre el
excedente de 12 millones. La comisién para emisiones mayores a $50 millones sera de $38,750.00 + 1/32% sobre el excedente de $50 millones.

*** Los montos de los gastos podrian variar.

El Emisor incurrir en los siguientes gastos aproximados durante la vigencia del programa:

Cifras Representadas en US$
Comision o Gasto* Periodicidad Monto Porcentaje

Mantenimiento anual de Latinclear Anual 150.00 0.0002%

Mantenimiento anual de la Latinex Anual 150.00 0.0002%

Tarifa de Supervision SMV Anual 15,000.00 0.0150%
Comision de agencia de pago,

custodia, calificacion de riesgo, Anual 50,000.00 0.0500%

otros (estimados)
Total 65,300.00 0.0654%

* Los montos de los gastos podrian variar durante el periodo de vigencia del programa.

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos de la venta de los Bonos, que luego de descontar los gastos de la Emision equivalen a
US$99,353,486.81, estan programados para ser invertidos durante la vigencia del Programa Rotativo de Bonos por el
Emisor para refinanciamiento, crecimiento de capital de trabajo, adquisiciones y fusiones e inversiones de capital
del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera al Consejo Directivo del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos a través de la vigencia del Programa Rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la institucion,
asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras

de los mercados de capitales.

F. IMPACTO DE LA EMISION
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La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor de los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2022 con base a la presente emisién de Bonos, asumiendo la
colocacion total de la Emision.

Después de la
Actual oferta publica
Activos Corrientes
Efectivo 6,065,323 106,065,323
Inversiones en valores 1,763,850 1,763,850
Cuentas por cobrar, neto 3,332,757 3,332,757
Inventarios, neto 460,557 460,557
Gastos pagados por anticipado 94,911 94,910
Porcidn corriente de inversiones en 250,000 250,000
valores a largo plazo
Total de activos corrientes 11,967,397 111,967,397
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar a largo plazo, neto 2,595,321 2,595,321
Inversiones en valores a largo plazo 6,320,374 6,320,374
Activos por derecho de uso, neto 638,132 638,132
Propiedad, mobiliario y equipo, neto 137,743,170 137,743,170
Activos intangibles, neto 2,187,458 2,187,458
Inversion en fideicomiso 440,871 440,871
Otros activos, neto 234,317 234,317
Inversiones en otras entidades 3,494,508 3,494,508
Total de activos no corrientes 153,654,152 153,654,152
Total de activos 165,621,548 265,621,548
Pasivos corrientes
Sobregiros bancarios 3,062 3,062
Préstamos bancarios " -
Cuentas por pagar y gastos acumulados 1,801,819 1,801,819
Ingresos percibidos no devengados 3,701,681 3,701,681
Pasivos por arrendamiento a corto 223,081 223,081
plazo
Porqlon corriente de préstamos 801,981 801,981
bancarios a largo plazo
Total de pasivos corrientes 6,531,624 6,531,624
Pasivo no corriente
Bonos corporativos - 100,000,000
Pasivos por arrendamiento 568,437 568,437
Prestamo_s’bancar.los a largo plazo, 25.379.913 25.379.913
menos porcion corriente
Cuentas por pagar a partes relacionadas 1,592,900 1,592,900
Total de pasivo no corriente 27,541,250 127,541,249
Total de pasivo 34,072,874 134,072,874
Patrimonio
Aportes recibidos 21,230,799 21,230,799
Superdvit por reevaluacién de activos 88,675,551 88,675,551
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Reserva por conversion (10,160,229) (10,160,229)
Resultados acumulados 31,802,553 31.802.555
Total de patrimonio 131,548,674 131,548,674
Total de pasivos y patrimonio 165,621,548 265,621,548
Rela-clon pasivos a aportes recibidos 160 632
(capital pagado)
Relacion pasivos a patrimonio 0.26 1.02

Nota: Asume la colocacion de la totalidad de la presente emision de Bonos por US$100,000,000.
G. GARANTIAS

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. EI Emisor determinard, segiin sus necesidades y sujeto a las
condiciones del mercado, si alguna de las Series sera una Serie Garantizada o no, mediante la constitucion de uno
o varios Fideicomisos de Garantia en la Republica de Panama u otras jurisdicciones. En ese caso, la informacién
sobre las garantias y toda la documentacion relacionada a la misma, serd remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores con una antelacion minima de treinta (30) dias calendarios antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, para que sea analizada y aprobada por la SMV. Mientras no sea revisado y aprobada dicha
informacidn, el Emisor no podra emitir dicha Serie Garantizada. La documentacién relacionada con la garantia y
el fiduciario, debera cumplir con lo establecido en la Seccion de Garantias del Texto Unico del Acuerdo 2-2010.
Una vez recibida la autorizacién de la SMV, el Emisor podrd comunicar mediante Suplemento al Prospecto
Informativo, tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, la garantia y las demas condiciones de
dicha Serie Garantizada, incluyendo la cobertura de garantia correspondiente a dicha Serie Garantizada. De
emitirse Series Garantizadas, en ningiin momento la Cobertura Minima de Garantia, comunicada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo, debera ser menor a ciento veinte (120%), calculada con el valor de los
activos cedidos en garantia en el(los) Fideicomiso(s) dividido entre el monto de Bonos que estaran garantizando
dichos activos.

En caso de que la garantia sea real, el Emisor describira los bienes sujetos a la misma e indicara cualquier
disposicion respecto al tipo y prelacion de gravamenes constituidos sobre los bienes dados en garantia de la
emision. El periodo maximo para que las garantias sean debidamente constituidas es de sesenta (60) dias
calendarios. Solamente para el caso de garantias constituidas sobre bienes inmuebles se permitira un plazo hasta
ciento veinte (120) dias calendarios. En ambos casos ¢l término para la constitucion de la garantia sera contado
desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la emision de la respectiva Serie Garantizada.

De emitirse Series Garantizadas, el Emisor comunicara mediante suplemento al Prospecto Informativo.

En el caso de que el Emisor decida emitir una Serie con garantia real sobre bienes ubicados en la jurisdiccion del
Emisor u otra, el Emisor debera aportar a la SMV una opinion legal emitida por un abogado idoneo de la
jurisdiccién donde se ha constituido o constituird la garantia. Dicha opinién debera incluir un resumen del
procedimiento para ejecutar la garantia con especial referencia al orden de prelacién del crédito. En referencia al
Fideicomiso de Garantia Inicial, el Emisor aporté mencionada opinion legal emitida por un abogado idéneo de la
Republica de Guatemala.

El Emisor garantizara las obligaciones derivadas de las primeras Series Garantizadas mediante un Fideicomiso de
Garantia Inicial constituido bajo las leyes de Guatemala (el “Fideicomiso de Garantia Inicial”) administrado por
BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD ANONIMA, a titulo fiduciario. Los bienes del Fideicomiso de Garantia
Inicial son aquellos descritos en la Seccion IV(G) del Prospecto, los cuales incluyen, entre otros, (i) Bienes
Inmuebles traspasados a titulo fiduciario; y (ii) cesion de polizas de seguro de los Bienes Inmuebles y cualesquiera
dineros obtenidos producto de reclamos presentados a las aseguradoras de conformidad con los términos de las
pdlizas respectivas.
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LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION SON LOS PRINCIPALES TERMINOS
Y CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO DE GARANTIA INICIAL QUE
GARANTIZARA LAS PRIMERAS SERIES GARANTIZADAS DE LOS BONOS. EL INVERSIONISTA
POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA
TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO
INFORMATIVO, ASi COMO EL CONTRATO DE FIDEICOMISO DE GARANTIA INICIAL.

(1) Ley de Constitucion

El Fideicomiso de Garantia Inicial ha sido constituido de conformidad con las leyes de la Replblica de
Guatemala, particularmente de acuerdo con las del capitulo V, libro IV del Cédigo de Comercio de Guatemala
(Decreto numero 2-70) segin la misma ha sido modificada. El domicilio del Fideicomiso de Garantia Inicial
estard ubicado en las oficinas principales del Fiduciario, actualmente ubicadas en Oficina de Banca Fiduciaria,
No. 3, Piso 10, Torre 3, Edificio Centro Financiero, Via 5, 5-34 Z.4, Ciudad de Guatemala, Republica de
Guatemala.

(2) Lugar y Fecha

El Fideicomiso de Garantia Inicial serd suscrito en la Republica de Guatemala dentro del plazo legal
establecido por el Acuerdo 2-2010.

(3) Fideicomitentes

El fideicomitente del Fideicomiso de Garantia Inicial es: UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN, el
“Fideicomitente”. Los bienes objeto del Fideicomiso de Garantia Inicial son propiedad del Fideicomitente.
Los datos de contacto del Fideicomitente son los siguientes:

Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Teléfono: (+502) 2338-7700

Atencion: Jorge Ricardo Castillo Arenales

Correo electrénico: rectoria@ufim.edu

(4) Fiduciario

El Fiduciario del Fideicomiso de Garantia Inicial es Banco Industrial, Sociedad Andénima, una sociedad
anénima organizada como Banco y existente de conformidad con las leyes de la Repuiblica de Guatemala,
entidad regulada por la Superintendencia de Bancos de Guatemala y autorizada por ley para actuar como
fiduciario en contratos de fideicomiso de conformidad con el numeral uno (1), literal €) del articulo cuarenta
y uno (41) de la ley de bancos y grupos financieros de la Republica de Guatemala (Decreto nimero 19-2002)
estd facultado para actuar como fiduciario en contratos de fideicomiso. Sus datos de contacto son:

Banco Industrial, Sociedad An6nima
Direccién: Oficina de Banca Fiduciaria, No. 3, Piso 10, Torre 3, Edificio Centro Financiero,
Via 5, 5-34 Z.4, Ciudad de Guatemala
Numero de Teléfono: +(502) 2418-4820
Correo Electronico: bancafiduciaria@bi.com.gt y eandrade@bi.com.gt
Atencion: Elizabeth Andrade
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El Fiduciario se dedica, entre otros negocios, al ejercicio del negocio fiduciario en la Repliblica de Guatemala.
El Fiduciario no ha sido objeto de sancién en firme alguna por parte de su entidad supervisora. La persona
encargada del Fideicomiso de Garantia Inicial por parte del Fiduciario es la sefiora Elizabeth Andrade.

El Emisor tiene obligaciones pendientes con el Fiduciario. En particular, el Emisor, en calidad de deudor
suscribio un préstamo con garantia hipotecaria con Banco Industrial, S.A. por Q144,000,000 con interés anual
de 6%y vencimiento en el 2040; pagadero mediante 60 amortizaciones mensuales de Q280,000 a partir del 1
de agosto de 2022, 60 amortizaciones mensuales de Q400,000 a partir del 1 de agosto 2027, 95 amortizaciones
mensuales de Q600,000 a partir del 1 de agosto 2032 y 1 amortizacién de Q46,200,000 al vencimiento.

(5) Beneficiarios

Los Beneficiarios Primarios del Fideicomiso de Garantia Inicial serdn los Tenedores Registrados de la Serie
Garantizada, asi como sus respectivos sucesores y cesionarios, el Agente de Pago, Registro y Transferencia y
el Fideicomitente como beneficiario residual, en este ultimo caso, sélo en la medida en que se hubieren
cancelado, en su totalidad, las Obligaciones Garantizadas (segan dicho término se define mas adelante).

(6) Partes Relacionadas

No existe relacion entre el Emisor y el Fiduciario, sociedades Afiliadas o subsidiarias del Fiduciario ni la
persona controladora del Fiduciario.

(7) Obligaciones Pendientes

El Emisor tiene obligaciones pendientes con el Fiduciario. En particular, el Emisor, en calidad de deudor
suscribié un préstamo con garantia hipotecaria con Banco Industrial, S.A. por Q144,000,000 con interés anual
de 6% y vencimiento en el 2040; pagadero mediante 60 amortizaciones mensuales de Q280,000 a partir del 1
de agosto de 2022, 60 amortizaciones mensuales de Q400,000 a partir del 1 de agosto 2027, 95 amortizaciones
mensuales de Q600,000 a partir del 1 de agosto 2032 y 1 amortizacion de Q46,200,000 al vencimiento.

Ni el Fiduciario ni alguna de sus subsidiarias, Afiliadas o persona controladora es tenedor de valores del
Emisor actualmente; sin embargo, el Fiduciario podra ser tenedor de los Bonos en nombre propio o para
beneficio de sus clientes.

(8) Proposito General

El propésito principal del Fideicomiso sera el de crear un patrimonio separado con los Bienes Fiduciarios del
Fideicomiso de Garantia Inicial con el fin de garantizar a los Beneficiarios el cumplimiento de las siguientes
obligaciones (en lo sucesivo, las “Obligaciones Garantizadas” o las “Obligaciones Garantizadas de la Serie
Garantizada™):

(a) el pago de las Obligaciones Garantizadas (en la fecha acordada de vencimiento o antes de esta si
son declaradas como vencidas sujeto a lo establecido en el Prospecto Informativo, incluyendo sin
limitacion por motivo de cualquier causal de vencimiento anticipado, incumplimiento o cumplimiento
imperfecto o tardio de cualesquiera de los términos, condiciones y acuerdos estipulados en los Bonos
Garantizados, el Prospecto Informativo , o por cualquier otra razén) de todas y cada una de las
obligaciones y deudas, incluyendo, sin limitacion, pago de capital, intereses, intereses moratorios,
obligaciones de reembolso, indemnizaciones, comisiones, gastos, honorarios y otras sumas, y
cualesquiera responsabilidades financieras de cualquier naturaleza como quiera que fueran evidenciadas,
que se adeuden bajo los Bonos de Series Garantizadas y el Prospecto Informativo a las Partes Garantizadas
conforme al presente Contrato de Fideicomiso, asi como el cabal cumplimiento de todos los términos,
condiciones, obligaciones y acuerdos, contraidos o que en el futuro contraigan el Fideicomitente con las
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Partes Garantizadas conforme a los Bonos de Series Garantizadas y el Prospecto Informativo, asi como
los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o
reemplazos de aquellos;

b) el pago por parte del Fideicomitente de todos los gastos y obligaciones incurridos y debidamente
soportados o aquellos que en el futuro incurra el Fiduciario, el Agente de Pago, Registro y Transferencia
y las demas Partes Garantizadas, y sus respectivos asesores, en virtud de los Bonos de Series Garantizadas
y el Prospecto Informativo con el fin de conservar, mantener, defender, proteger, administrar, custodiar,
reemplazar, sustituir y adicionar el Patrimonio Fideicomitido, incluyendo, sin limitacion, primas de
seguro, impuestos, tasas, contribuciones, gastos razonables de abogados, gastos notariales y de registro;

y

© el pago por parte del Fideicomitente de todos los gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro
incurra el Fiduciario y las demas Partes Garantizadas para cobrar, ya sea en forma judicial o extrajudicial, las
deudas o hacer cumplir las obligaciones y compromisos a los que se refieren los parrafos (a) y (b) anteriores y
para defender los derechos de las Partes Garantizadas y del Fiduciario conferidos el Contrato de Fideicomiso y
en los demas Bonos de Series Garantizadas y el Prospecto Informativo, incluyendo, sin limitacion, los gastos
razonables de evaluar, preparar para la venta, vender, traspasar, ceder, utilizar, aprovechar o de cualquier otra
forma disponer del Patrimonio Fideicomitido o de ejecutar el o los gravamenes impuestos sobre ellos, los gastos
de peritos, los gastos razonables de abogados, las costas y otros gastos judiciales y fianzas. Las Obligaciones
Garantizadas incluiran aquellas derivadas de los Bonos Garantizados segiin se describen en el Prospecto
Informativo del cual una Parte Garantizada fuese una parte suscriptora existente en este momento, asi como
aquellas derivadas de cualesquiera otros contratos o convenios celebrados en el futuro entre las partes suscriptoras
en relacion con aquellos, y todas aquellas obligaciones que se deriven de cualesquiera modificaciones, enmiendas,
suplementos, extensiones, renovaciones o sustituciones de todos esos contratos, con relacion a los Bonos de Series
Garantizadas. Sin limitar la generalidad de lo antes mencionado, el Contrato de Fideicomiso garantiza, en la
medida mas amplia permitida por la ley, el pago de todas las sumas que constituyan parte de las Obligaciones
Garantizadas y que serian debidas por el Fideicomitente a cualquiera de las Partes Garantizadas de acuerdo con
el Prospecto Informativo.

(9) Naturaleza

El Fideicomiso de Garantia Inicial sera irrevocable, puro y simple. El Fideicomiso de Garantia Inicial sera
oneroso y el Fiduciario cobrara una comision anual que sera pagada por el Fideicomitente Emisor.

(10) Bienes Fiduciarios de la Serie Garantizada

Bienes Fiduciarios de la Serie Garantizada. Los bienes fiduciarios de los Bonos Serie Garantizada (los
“Bienes Fiduciarios™) son todos aquellos dineros, bienes y derechos que han sido o, de tiempo en tiempo, sean
traspasados, hipotecados, gravados o de otra manera dados en fideicomiso al Fiduciario por el Fideicomitente
Emisor, o por terceras personas, segiin corresponda, para que queden sujetos al Fideicomiso para garantizar
particular y especificamente el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos de la Serie
Garantizada, y los que se deriven de éstos, incluyendo, sin limitacion, los siguientes:

(a) El dominio fiduciario de los Bienes Inmuebles que transmite la Fideicomitente y con ello se conforme la
propiedad fiduciaria afecta a los fines de garantia del fideicomiso y cualesquiera otros derechos, bienes y
dinero en efectivo, que la Parte Fideicomitente y/o un tercero transmitan en este instrumento y/o en el
futuro con previa aceptacion del Fiduciario;

(b) Flujo de fondos derivados de la venta del Patrimonio Fideicomitido, segin lo establecido en la clausula
séptima del Contrato de Fideicomiso, de darse el caso;
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(c) Flujos dinerarios que transmita la Fideicomitente y/o Fideicomitentes Adherentes en el futuro con
autorizacion del Fiduciario, asi como flujos dinerarios provenientes de cualquier eventual indemnizacion
de seguros contratados sobre el Patrimonio Fideicomitido.

Conforme al Fideicomiso de Garantia Inicial, los primeros bienes inmuebles que seran otorgados en garantia
son los siguientes:
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(11) Limitacién al Dominio de los Bienes Fiduciarios

El Fideicomitente Emisor, no podrd en ninglin momento, salvo por los traspasos que se hagan a favor del
Fiduciario de conformidad con lo contemplado en el Contrato de Fideicomiso, ceder, traspasar, vender, donar,
dar en fideicomiso, pignorar, hipotecas o de cualquier otra forma disponer o gravar, en todo o en parte, los
Bienes Fiduciarios, sin el consentimiento previo y por escrito del Fiduciario. El Fideicomitente podra solicitar
al Fiduciario la liberacion parcial de los Bienes Fiduciarios, sin requerir autorizacién de Tenedor alguno, sujeto
a las condiciones establecidas en el numeral III de la clausula séptima del contrato de Fideicomiso de Garantia
Inicial.

(12) Traspaso de Bienes Fiduciarios

El traspaso, cesion, gravamen o dacion a favor del Fiduciario de los Bienes Inmuebles y demas bienes y activos
identificados en el Suplemento de la Serie Garantizada se realizara dentro de los plazos establecidos en dicho
Suplemento que no podran exceder de ciento veinte (120) dias calendarios desde la Fecha de Oferta Respectiva
de los Bonos de la Serie Garantizada correspondiente, y mediante la suscripcion y perfeccion de los contratos
y acuerdos alli identificados, ya sea un contrato de fideicomiso, escritura de traspaso, un contrato de hipoteca,
una enmienda a un contrato de arrendamiento o cualquier otro contrato, acuerdo u otro instrumento identificado
en el Suplemento.

(13) Patrimonio Separado

Los Bienes Fiduciarios constituiran un patrimonio separado de los bienes propios del Fiduciario y el
Fideicomitente Emisor para todos los efectos legales, y, en consecuencia, no podran ser secuestrados ni
embargados, salvo por obligaciones incurridas o por dafios causados con ocasion de la ejecucion del
Fideicomiso, o por virtud de Gravamenes constituidos sobre los Bienes Fiduciarios, o por terceros cuando
dichos Bienes Fiduciarios se hubieren traspasado al Fideicomiso o retenido comprobadamente en fraude y en
perjuicio de sus derechos.

(14) Remuneracion del Fiduciario

El Fideicomitente Emisor pagara al Fiduciario una comisién por la suma anual sobre los Bonos emitidos y en
circulacion que estard indicada y en la forma convenida en la Clausula Décima Segunda del Fideicomiso de
Garantia Inicial. En caso de venta del Patrimonio Fideicomitido el Fiduciario tendra derecho a un honorario

adicional en la forma convenida en la Clausula Décima Segunda del Fideicomiso de Garantia Inicial.

(15) Gastos del Fideicomiso
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No existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso de Garantia que corresponda pagar a los Tenedores
Registrados de las Series Garantizadas. La totalidad de los gastos del Fideicomiso estaran a cargo en todo
momento del Fideicomitente.

El Fideicomitente se compromete a pagar al Fiduciario, a requerimiento de éste, todos aquellos costos y gastos
ocasione por la administracién del Fideicomiso y por la transmision, devolucién o entrega del Patrimonio
Fideicomitido, seglin sea ¢l caso, en que incurra el Fiduciario en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el
Contrato de Fideicomiso. En caso de que el Fideicomitente no pague al Fiduciario todos los gastos a los que
se refiere el Contrato de Fideicomiso, respectivamente, o cualquier otra suma que el Fideicomitente deba pagar
al Fiduciario en virtud del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra pagarse o descontarse los mismos de
cualesquiera de las cuentas que el Fideicomitente mantenga en el Banco Industrial, Sociedad Andnima. En ese
caso, el Fideicomitente Emisor debera informar inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de Valores,
explicandole las razones del impago o morosidad, sin perjuicio de la facultad del Fiduciario de informar de
manera inmediata dicha irregularidad a la Superintendencia del Mercado de Valores.

(16) Remocién del Fiduciario

El Fiduciario s6lo podra ser removido de su cargo por el Agente de Pago (conforme a una instruccion de la
Mayoria de Tenedores de todas las Series Garantizadas), en forma inmediata: (i) si incurre en culpa grave,
dolo o fraude en el desempeiio de sus responsabilidades como Fiduciario bajo el Fideicomiso; (ii) si deviene
insolvente o es declarado en estado de liquidacion forzosa o es intervenido o se da algun otro evento similar;
(iii) si es liquidado o disuelto; (iv) si se cancela su licencia fiduciaria; (v) si el Fiduciario no puede cumplir con
las obligaciones contraidas en el Fideicomiso por causa imputable al Fiduciario o (b) con quince (15) dias
calendarios de anticipacion por cualquier otra causa si asi lo determina el Agente de Pago, Registro y
Transferencia, o (c) si el Fideicomitente solicita su remocion, sujeto a la aprobacion de la Mayoria de
Tenedores..

Bajo ninguna circunstancia la remocién del Fiduciario se perfeccionara hasta que:

(a) El Fideicomitente de comtn acuerdo con el Agente de Pago (previa instruccion de la Mayoria de Tenedores
de todas las Series Garantizadas) nombre a un nuevo fiduciario, que debera cumplir con los requisitos legales
ante la Republica de Guatemala y la normativa pertinente de Panama para garantizar emisiones de valores en
la Republica de Panamaé;

(b) Dicho sustituto acepte el cargo sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso;

(c) Se haya notificado la transferencia del Fideicomiso a la Superintendencia del Mercado de Valores, con la
indicacion del nuevo fiduciario; y

(d) Las Partes y el Fiduciario Sustituto otorguen los documentos y contratos, y hagan cuanto fuese necesario
para traspasar los Bienes Fiduciarios al nuevo fiduciario.

El Agente de Pago debera comunicar e informar a los Tenedores Registrados.

(17) Renuncia del Fiduciario

El Fiduciario podra renunciar a su cargo en cualquier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso
por escrito de no menos de sesenta (60) dias calendarios al Fideicomitente y al Agente de Pago, Registro y

Transferencia (quien a su vez notificard a los Tenedores Registrados de la(s) Serie(s) Garantizada(s) de Bonos
a través de los respectivos puestos de bolsa).
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En caso de renuncia del Fiduciario, el Fideicomitente debera, dentro de los treinta (30) Dias Habiles siguientes
a la fecha de la carta de renuncia del Fiduciario designar un nuevo Fiduciario aceptable para el Agente de Pago,
Registro y Transferencia (siguiendo instrucciones de la totalidad de Tenedores de las Series emitidas y en
circulacién) (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™), el cual debera ser una entidad con licencia que le
permita llevar a cabo negocio de fiduciario en la Republica de Guatemala y de conformidad con la normativa
aplicable en Panama respecto a garantizar emisiones de valores registrados en Panama por un Fiduciario
extranjero, y debiendo notificar el cambio a la Superintendencia del Mercado de Valores, con la indicacion de
quien serd el Fiduciario Sustituto.

En caso de que no se designe un Fiduciario Sustituto dentro del plazo antes indicado, o en caso de transcurridos
diez (10) Dias Habiles desde la designacion de un Fiduciario Sustituto, este no haya efectivamente aceptado el
cargo, el Fiduciario saliente podra, en representacion del Fideicomitente Emisor, designar a su sucesor, el cual
debera contar con las caracteristicas antes indicadas, aceptando desde ya las Partes, los honorarios que cobre
dicho Fiduciario Sustituto, siempre y cuando estos sean razonables. A partir del momento en que el Fiduciario
Sustituto acepte la designacion de Fiduciario, el Fiduciario Sustituto sucedera y tendra todos los derechos,
poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario saliente y éste quedara liberado de sus deberes
y obligaciones previstas en el Fideicomiso (excepto por su obligacion de responder por los dafios que hayan
sido causados por actuaciones suyas en las que haya mediado culpa grave o dolo). El Fiduciario Sustituto
debera otorgar un documento mediante el cual asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones
del Contrato de Fideicomiso. La sustitucion debera ser formalizada en escritura pablica y suscrita por el Agente
de Pago, Registro y Transferencia, el Fiduciario actual y el Fiduciario Sustituto, y la Fideicomitente.

A partir del momento en que se dé una Declaracion de Vencimiento Anticipado, sera facultad exclusiva del
Agente de Pago (previa instruccién de la Mayoria de Tenedores de una Serie Garantizada), adoptar las
decisiones relativas a la renuncia del Fiduciario y la designacion del Fiduciario Sustituto.

Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucion del Fiduciario no alterara la existencia y
vigencia del Fideicomiso, por lo cual los Bienes Fiduciarios continuaran afectos a los fines del Fideicomiso,
independientemente de quien actiie como Fiduciario Sustituto, y el Fideicomiso subsistira integramente a pesar
de dichas circunstancias, ya que el traspaso de propiedad de los Bienes Fiduciarios subsistira integramente a
pesar de dichas circunstancias, ya que el traspaso de propiedad de los Bienes fiduciarios se hara en atencion a
los fines del Fideicomiso y no en atencion al Fiduciario.

Queda entendido que en caso de renuncia del Fiduciario, el Fiduciario deberd permanecer desempefiando sus
funciones bajo el Contrato de Fideicomiso hasta tanto el Fiduciario Sustituto haya tomado posesion de su lugar
como fiduciario del Fideicomiso y haya recibido los Bienes Fiduciarios para la ejecucion de los fines segin
establece el Contrato de Fideicomiso.

(18) Fiduciario Sustituto

El Fideicomiso de Garantia no identifica de antemano a un fiduciario sustituto en particular en caso de renuncia
o remocion del Fiduciario.

(19) Facultades y Obligaciones del Fiduciario

Las facultades del Fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso seran las siguientes, en adicion a lo establecido
en otras clausulas del Contrato de Fideicomiso:

(a) Ejercer, a costa del Fideicomiso, las acciones legales y judiciales que estime necesarias para la defensa del
Patrimonio Fideicomitido.
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(b) Percibir una remuneracion por sus servicios y que la misma se pague con preferencia a cualquier otro pago
que deba hacer el Fideicomiso.

(c) Contratar los servicios de cualquier tercero, en las condiciones que estime necesario, para el adecuado
cumplimiento de los fines, sin que esto desligue al Fiduciario de cualquier responsabilidad por su
administracion.

(d) Otorgar mandatos con representacion para la adecuada consecucién de los fines del Fideicomiso en los
términos indicados en este contrato, incluyendo mandato con facultades judiciales a favor de abogados; para
ello, el Fiduciario enviara una propuesta de abogados o bufete juridico a efecto la Fideicomitente responda en
un plazo no mayor a siete (7) dias si lo acepta o quién propone, y en caso no responda se tendra por aceptado
el propuesto por el fiduciario. Queda entendido que en caso de acciones de amparo, debido a su naturaleza, el
Fiduciario designara de forma inmediata al abogado o bufete juridico para responder en los plazos previstos
en la ley. En cualquier caso, el Fiduciario no sera responsable del resultado legal ejercido por el o los
mandatarios toda vez que el actuar del abogado es de medios y no de resultado.

(e) Celebrar los actos y contratos necesarios para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso.

() Entregar copia de forma electrénica del presente Contrato de Fideicomiso o de sus eventuales
modificaciones, aclaraciones y/o ampliaciones, al Agente de Pago.

Las obligaciones Fiduciario bajo el Contrato de Fideicomiso seran las siguientes, en adicién a lo establecido
en otras cldusulas del Contrato de Fideicomiso:

(g) Realizar los fines del Fideicomiso y velar por el cumplimiento de éstos.

(h) Recibir la titularidad del dominio fiduciario del Patrimonio Fideicomitido.

(i) Desempeiiar el cargo con la debida diligencia.

(j) Llevar cuenta detallada de su gestion fiduciaria en forma separada de sus demas operaciones.

(k) Informar de su gestion a la Fideicomitente y al Agente de Pago cuando corresponda, siempre y cuando
haya sido requerido para dicho efecto con por lo menos sesenta (60) dias de anticipacion.

(1) Defender el Patrimonio Fideicomitido, ejercitando, en su caso, las acciones que sean procedentes para tal
fin, situacion en la que los gastos, costas y honorarios que se ocasionen correran por cuenta y a cargo de la
Parte Fideicomitente, y en caso no exista patrimonio suficiente, deberd sufragar los gastos la Parte
Fideicomitente de su propio patrimonio. En cuanto a la defensa del Patrimonio Fideicomitido, el Fiduciario no
serd responsable de las actuaciones de los profesionales y/o técnicos que se requiera contratar para la defensa
del Patrimonio Fideicomitido, en el entendido que la responsabilidad de los profesionales y/o técnicos en
cuanto al resultado del proceso de defensa es de medios y no resultados.

(m) Cumplir con las instrucciones que reciba del Agente de Pago siempre que se relacionen con la titularidad
legal del Patrimonio Fideicomitido; cualquier otra obligacion frente a las autoridades de la Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica de Panama o ante la Superintendencia de Bancos, y cualquiera otras
frente a los Tenedores Registrados segtin el Prospecto Informativo y asi como las leyes de Panamé que sean
aplicables, le correspondera al Agente de Pago cumplir con dichas obligaciones e informes. El Fiduciario no
tendra obligacion de acatar instrucciones que le impartan el Fideicomitente o el Agente de Pago, Registro y
Transferencia si, en la opinidn razonable del Fiduciario, el cumplimiento de dichas instrucciones (i) resultaria
en la violacion de alguna Ley, reglamento u orden judicial o de cualquier otra autoridad, (ii) violaria los
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términos y condiciones de este Contrato de Fideicomiso, (iii) expondria al Fiduciario a responsabilidad u
obligacion personal o le acarrearia algln perjuicio o (iv) requeriria que el Fiduciario incurriera en gastos si no
existen fondos suficientes en el Fideicomiso para hacerle frente a los mismos.

(n) Trimestralmente, dentro de los primeros treinta (30) dias posteriores al cierre de cada trimestre, el
Fiduciario entregara al Fideicomitente, una certificacion del Patrimonio Fideicomitido, saldo insoluto o saldo
no cubierto de capital de los Bonos segiin lo informe Agente de Pago, Registro y Transferencia por escrito o
mediante direcciones de correos electronicos, y de la Cobertura Inmobiliaria que cumpla con los parametros
establecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante el articulo tres guion A (3-A) del
Acuerdo Numero Dieciocho guion dos mil (18-2000) de fecha once de octubre de dos mil y circulares y
disposiciones reglamentarias, seglin dichas normas y circulares sean modificadas de tiempo en tiempo, el cual
debera ser presentado por el Fideicomitente como parte del Informe de Actualizacién Anual (IN-A) y el
Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T) del Emisor.

(0) Dentro de los sesenta (60) dias calendarios contados a partir del cierre de afio fiscal, el Fiduciario entregara
al Fideicomitente y al Agente de Pago los estados financieros anuales auditados del Fideicomiso, los cuales
deberan ser presentados por el Fideicomitente a la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV) como parte
del Informe de Actualizacién Anual (IN-A) del Fideicomitente Emisor. Adicionalmente, el Fiduciario debera
por la importancia del hecho y considerandolo éste asi necesario, remitir al Fideicomitente Emisor, con copia
al Agente de Pago, Registro y Transferencia, un reporte sobre los hechos relevantes que afecten al Fideicomiso
Y, si es el caso, las actividades realizadas frente a estos. Los informes que deban ser enviados por el Fiduciario
a los Tenedores Registrados de Bonos serdn enviados por el Fiduciario a través del Agente de Pago, Registro
y Transferencia, o por el Fideicomitente Emisor a través de los comunicados que debe remitir periédicamente
a la Superintendencia del Mercado de Valores y a Latinex. El Fiduciario esta obligado a suministrar, a través
del Agente de Pago, a Latinex y a la Superintendencia del Mercado de Valores, cualquier informacion,
documentacion o explicacién que estas requieran respecto al Fideicomiso, en los plazos que las autoridades
requieran. El Fiduciario estara igualmente obligado a suministrar toda informacién que soliciten los Tenedores
Registrados de los Bonos, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia. En cualquier caso el
Fiduciario solamente estard obligado a suministrar la informacién que tenga conocimiento, y cada Tenedor
Registrado de Bonos debera asumir el costo de la documentacidn solicitada. Adicionalmente, el Fiduciario esta
obligado a comunicar a los Tenedores Registrados de Bonos, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a
Latinex, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, en caso de que el Fideicomitente Emisor incurra
en el incumplimiento de las obligaciones de traspaso y/o gravamen de los bienes para el perfeccionamiento de
las garantias y debera comunicar también las demas obligaciones que el Fideicomitente incumpla y que el
Fiduciario tenga conocimiento. Dichos incumplimientos seran notificados mediante nota escrita enviada de
forma electronica por el Fiduciario de forma directa o a través del Agente de Pago a la Superintendencia del
Mercado de Valores, a Latinex, y, a través de del Agente de Pago a los Tenedores Registrados de Bonos

(20) Prohibiciones del Fiduciario

El Fiduciario no tiene facultad para autorizar sustitucion de los bienes dados en garantia, salvo que se cumpla
con lo establecido en la clausula séptima del Contrato de Fideicomiso. Al Fiduciario le estd prohibido invertir
los el Patrimonio Fideicomitido en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores o consejeros. Le estard prohibido al Fiduciario otorgar préstamos con fondos del
Fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias, Afiliadas o
relacionadas, y le estard prohibido al Fiduciario adquirir por si o por interpdsita persona el Patrimonio
Fideicomitido.

(21) Ejecucion
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Evento de Incumplimiento. Si ocurriese un Evento de Incumplimiento en relacién con una Serie Garantizada
respectiva, el Agente de Pago enviara al Fideicomitente Emisor con copia al Fiduciario, una notificacion escrita
comunicando que ha ocurrido un Evento de Incumplimiento bajo dicha Serie conforme al procedimiento
establecido en el Prospecto Informativo o Suplemento de la Serie Garantizada. En caso de que uno o mas
Eventos de Incumplimiento ocurriesen en relacion con una Serie Garantizada respectiva, y dicho Evento de
Incumplimiento no sea subsanado en el Plazo de Subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia
debera, cuando asi se lo soliciten una Mayoria de Tenedores de la Serie Garantizada respectiva, procedera a
expedir una Declaracién de Vencimiento Anticipado sobre la Serie Garantizada respectiva, la cual sera
comunicada al Fideicomitente, al Fiduciario y a los Tenedores de la Serie Garantizada respectiva identificando
el Evento de Incumplimiento que ha dado lugar a la Declaraciéon de Vencimiento Anticipado de la Serie
Garantizada. A su vez, se le comunicara al Fideicomitente que la reserva constituida al momento de transmitir
el dominio fiduciario del Patrimonio Fideicomitido ha quedado extinguida y por ende la posesion del
Patrimonio Fideicomitido debe ser entregada sin necesidad de requerimiento judicial alguno al Fiduciario para
que pueda cumplir los fines de venta del Patrimonio Fideicomitido. Ademas la Declaraciéon de Vencimiento
Anticipado dara derecho a que se inicie con el procedimiento de la promocion de la venta directa del respectivo
Patrimonio Fideicomitido.

Si en el plazo antes indicado no acredita la Fideicomitente documentalmente al Fiduciario y/o Agente de Pago
que ha realizado el pago, la Reserva constituida sobre los bienes al momento de haber transmitido el bien o
bienes al patrimonio del fideicomiso se dara por extinguida debiendo de forma inmediata en un plazo que no
exceda de quince (15) dias habiles de recibida la Declaracion de Vencimiento Anticipado antes indicada
entregar la posesion del bien o bienes al Fiduciario para que éste realice los fines del fideicomiso y pueda
ejercer la libre disposicion de los bienes.

El Fiduciario, no obstante los fines de garantia, podra siempre que cuente con autorizacidn por escrito o de
forma electronica del Agente de Pago y con colaboracion y anuencia de la Fideicomitente promover en un
plazo que acuerden las partes a partir de la Declaracion de Vencimiento Anticipado que no serd mayor a
noventa dias calendario, para promover la venta directa parcial de uno de los bienes fideicomitidos o bien de
todo el Patrimonio Fideicomitido, fijando como base de la venta el valor que un experto en la materia o
valuador bancario indique, para que el Fiduciario pueda efectuar, otorgar y formalizar la venta o cualquier tipo
de transmision, del Patrimonio Fideicomitido, segin fuera el caso, sin necesidad de autorizacion posterior de
ninguna de las partes. Si en cualquier momento el Fiduciario ha sido enterado de cualquier accién judicial o
extrajudicial por la Parte Fideicomitente en cuanto a oponerse a la venta directa del Patrimonio Fideicomitido
o simplemente no ha prestado su colaboracion voluntaria, o bien por instruccion unilateral del Agente de Pago,
el Fiduciario proceders a VENDER EL PATRIMONIO FIDEICOMITIDO EN PUBLICA SUBASTA
NOTARIAL, segtn el procedimiento indicado en el Contrato de Fideicomiso y estipulado en ley de Guatemala.

PROCEDIMIENTO PARA LA VENTA DEL PATRIMONIO FIDEICOMITIDO EN PUBLICA SUBASTA

NOTARIAL: Al vencer el plazo acordado por las partes para la venta directa o bien antes del vencimiento de

tal plazo en caso no haya tenido colaboracion el Fiduciario de la respectiva Fideicomitente o bien a la

instruccion unilateral escrita del Agente de Pago, dara inicio sin demora al procedimiento para iniciar la venta

en Puablica Subasta ante Notario Publico de Guatemala designado por el Fiduciario del Patrimonio

Fideicomitido. El procedimiento de venta se sujetara a las siguientes reglas:

a) Comunicacion: El Fiduciario debera comunicar a la Fideicomitente la decision de promover la venta del
Patrimonio Fideicomitido en publica subasta notarial.

b) Venta: Cumplido con la comunicacién a la Parte Fideicomitente, podran llevarse a cabo una o varias ventas
parciales del Patrimonio Fideicomitido o de la totalidad del Patrimonio Fideicomitido, en ptblicas subastas
ante notario publico, las que estime libremente el Fiduciario, lo cual acepta desde ya, plena e
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d)

irrevocablemente la Parte Fideicomitente. El Fiduciario esta facultado desde ya por la Parte
Fideicomitente, en forma expresa e irrevocable, para que comunique o informe extrajudicialmente a la
Parte Fideicomitente, la fecha, hora, lugar y base de cada subasta, con anticipacién a su celebracién y
publicara el edicto una sola vez o las veces que el Fiduciario a su buen criterio considere prudente, sea
fisica o electronicamente segin corresponda. En el caso que corresponda y sin considerar que el
procedimiento para cumplimiento de fines se asimila al judicial, €l o los avisos deberd contener los
requisitos previstos para los edictos de remate judicial, consignados en el Articulo trescientos catorce (314)
del Codigo Procesal Civil y Mercantil de Guatemala, en lo que fueren aplicables, y las demas
estipulaciones que el Fiduciario estime convenientes. La base de la subasta serd como quedé dicho el
monto indicado por el experto o bien por el valuador contratado, en el entendido que idealmente no serd a
un precio menor al monto adeudado a los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados segiin informe
del Agente de Pago, a la fecha programada para la subasta, mas los gastos que corresponda y honorarios
del Fideicomiso, facultando no obstante lo anterior desde este momento la Parte Fideicomitente al
Fiduciario, en forma expresa e irrevocable, para que éste pueda utilizar la base que estime conveniente.
En el eventual caso que a la subasta notarial no acudieren postores, el Agente de Pago en representacion
de los Beneficiarios tendra el derecho de solicitar nueva subasta con deduccion de la base de la subasta
seglin lo que mas adelante se indica, y asi sucesivamente por cada subasta segtin decida el Fiduciario.
Deposito por los interesados: Los interesados deberan depositar en BANCO INDUSTRIAL, SOCIEDAD
ANONIMA, en la cuenta del Fideicomiso que se abra para tal efecto y haya sido comunicada en la forma
sefialada en la comunicacion y/o publicacion para la publica subasta notarial, €l diez por ciento (10%) de
la base de la venta del Patrimonio Fideicomitido, bajo el entendido que dicha cantidad se devolvera a las
personas que no hubieren salido favorecidas dentro del procedimiento dentro de un plazo de cinco dias
después de ejercido la publica subasta notarial, y abonado al precio total que corresponda pagar a la parte
adjudicataria o compradora del Patrimonio Fideicomitido;

Rescate: Queda especialmente pactado que la Parte Fideicomitente tendra derecho, en cualquier momento
hasta antes de la formalizacién de la escritura traslativa de dominio, de recuperar el Patrimonio
Fideicomitido, sea en su totalidad o bien si resultaren varias fideicomitentes propietarias de “rescatar” la
propia finca que ha transmitido cada una de ellas, segiin fuere el caso, pagando la suma total adeudada de
todas y cada una de las Obligaciones Garantizadas por el Fideicomiso, més la totalidad de los gastos y los
honorarios del Fideicomiso y los profesionales por la subasta o subastas piiblicas notariales realizadas. En
el caso que la venta en pablica subasta sea parcial, es decir una subasta por la venta de una sola finca y
sucesivamente subastas para la venta de los otros bienes si ese fuere el caso, la respectiva propietaria tendra
el derecho de rescatar el bien que transmiti6 al patrimonio del fideicomiso y la afectd a los fines del mismo,
siempre que pague el valor base de la venta del respectivo bien mas los gastos y honorarios que
correspondan, fondos que seran aplicados al crédito incumplido, quedando el saldo no cubierto con
garantia Gnica del resto de bienes transmitidos al fideicomiso si fueren varios los bienes. Para poder ejercer
su derecho de rescate, la Fideicomitente tendra que pagar la totalidad de los Bonos Garantizados tanto de
capital, gastos, intereses y honorarios en cualquier momento hasta la formalizacién de la escritura traslativa
de dominio del Patrimonio Fideicomitido.

De la subasta publica notarial: El dia y hora sefialados para la subasta ptblica notarial, el Notario designado
por el Fiduciario para tal efecto dard lectura al o los edictos publicados, segiin corresponda, y anunciara
las ofertas o posturas que se vayan recibiendo, las que podran o no estar contenidas en plicas, de lo cual
tomara nota. El Fiduciario en presencia del Notario designado por éste quien asentara la diligencia en acta
notarial, debera fincar la venta en el mejor oferente. En caso no hubiesen oferentes, o no se pudiere realizar
la piblica subasta, o bien por informe del Agente de Pago al Fiduciario en cuanto su interés en suspender
proceso de subasta notarial de bienes por haber sido atendido la o las Obligaciones Garantizadas pendientes
de pago. En el caso que el Fiduciario decida convocar nuevamente a la publica subasta notarial y
correspondiente venta del Patrimonio Fideicomitido, la base disminuird en el porcentaje que estime
conveniente el Fiduciario por asesoria que le preste o le haya prestado un conocedor de la materia,
pudiendo ser un veinte por ciento (20%) del valor de la Giltima subasta y asi sucesivamente salvo que el
Fiduciario por criterio, asesorfa o bien informe de expertos y/o valuadores estimen que conviene disminuir
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g)

h)

i)

un porcentaje mayor o menor, para lograr la venta en publica subasta y se regird por las mismas
estipulaciones contenidas en este apartado, lo cual acepta desde ya, en forma libre, voluntaria y sin
coercion, la Parte Fideicomitente y libera al Fiduciario de cualquier responsabilidad que pudiese derivarse
en el procedimiento indicado;

El postor favorecido en la piblica subasta notarial tendrd un plazo no mayor de cinco (5) dias habiles para
pagar la totalidad del precio de lo ofrecido, abonandose al valor total lo depositado para ejercer su derecho
de postor en la publica subasta notarial;

Una vez fincada la venta en el comprador, y éste haya cancelado totalmente el importe de la misma en el
plazo indicado, el Fiduciario deberd otorgar la escritura traslativa de dominio, siendo por cuenta del
adquiriente el pago de todo gasto por la formalizacion y registro del negocio y bienes que corresponda, asi
como de cualquier impuesto que corresponda por la transmision; lo anterior siempre que la respectiva
Fideicomitente no haya ejercido su derecho de rescate pagando la totalidad de lo adeudado antes de la
formalizacion del contrato traslativo de dominio;

Si el adquirente o comprador no concurre a formalizar la compraventa o la escritura traslativa de dominio
en el lugar, fecha y hora que le fiduciario le haya indicado, en forma electrénica al correo proporcionado
al fiduciario, o a través de mensaje de texto al teléfono también proporcionado, o de forma fisica a la
direccion del domicilio también indicado, perdera lo depositado en abono de las obligaciones crediticias
garantizadas por el Fideicomiso, deducidos los gastos y honorarios de la Subasta, sin mayor o ulterior
tramite, salvo decision en contra del fiduciario, y el Fiduciario podra: Notificar y/o comunicar en la forma
que el fiduciario mejor disponga al postor de la segunda mejor oferta presentada si lo hubiere para que
ejerza su derecho, o bien realizar el procedimiento para una nueva subasta en la forma antes establecida;
Orden de pagos: Efectuada la venta, el Fiduciario procederd a aplicar el precio en el siguiente orden: i.1)
Pago de los Honorarios del Fiduciario; i.2) Pago de los Gastos del Fideicomiso; i.3) Pago de las
obligaciones financieras a favor de los Tenedores Registrados en calidad de Beneficiarios, y cualesquiera
otros pagos, gastos administrativos o cualesquiera de las obligaciones a que se sometioé y obligd la Parte
Deudora a favor del mismo; i.4) Luego de cubiertos todos los pagos antes descritos, si todavia hubiese
alglin remanente, entrega del mismo a la Parte Fideicomitente.

Compraventa y escrituracion de la traslacién de dominio: Verificado el procedimiento de la venta del
Patrimonio Fideicomitido conforme a lo anterior, el Fiduciario otorgara ante el Notario que éste seleccione
en un plazo no mayor de quince (15) dias habiles a partir de la respectiva subasta notarial pudiendo ser un
plazo menor, la escritura traslativa del dominio pleno y/o cesidn, libre de gravamenes, anotaciones y
limitaciones sobre el Patrimonio Fideicomitido, a quien o quienes corresponda conforme a lo anterior. El
pago del Patrimonio Fideicomitido debera hacerse al contado y en el momento en que se realice la escritura
traslativa de dominio, en fondos inmediatamente disponibles en la cuenta y en la moneda que requiera el
Agente de Pago para que éste pueda cumplir de forma total o parcial con la atencion del pago de las
Obligaciones Garantizadas a los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas. La Parte
Fideicomitente sefiala como lugar para recibir comunicaciones antes sefialadas, la siguiente direccion: 6ta
Calle Final, Zona 10, Ciudad de Guatemala, Guatemala; asi como el correo electronico: bonos@ufm.edu,
y el nimero de teléfono: (502) 2338-7900 , debiendo informar por cualquier medio al Fiduciario la
modificacion de cualesquiera de estos, en el entendido que la falta de ello dara por vélida y bien hechas
las comunicaciones que se hagan a través de cualesquiera de las mismas, reservandose el derecho el
fiduciario de poder hacer la comunicacion de forma personal directamente a la Parte Fideicomitente en
cualquier lugar que se encuentren; el Fideicomitente acepta expresamente desde ya por bien hecho toda
comunicacion realizada en esos términos.

(22) Ejercicio de Derechos

En lo que respecta a la ejecucion de las garantias y al ejercicio de los derechos y obligaciones del Fiduciario
de las Series Garantizadas en calidad de Fiduciario de las Series Garantizadas, para el beneficio de los
Tenedores y demés Beneficiarios, segun se estipula en el Contrato de Fideicomiso, cada uno de los Tenedores
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acepta por este medio los términos y condiciones de dicho Contrato de Fideicomiso y acuerda que las garantias
se ejecutaran hasta que se haya recibido el pago completo y a satisfaccion de la totalidad de las Obligaciones
Garantizadas, conforme a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso y demas documentos de la emision.

(23) Prelacion de las Ejecuciones

Nada de lo dispuesto en la clausula nueve (9) del Fideicomiso de Garantia obligara al Fiduciario a ejecutar las
garantias en algiin orden en particular, ni a ejecutar todas las garantias, sino que el Fiduciario ejecutara o
vendera los Bienes Fiduciarios conforme las facultades del Contrato de Fideicomiso y a las instrucciones que
reciba del Agente de Pago, quien a su vez actuard conforme a instrucciones de una Mayoria de Tenedores de
Series Garantizadas.

(24) Cumplimiento de Instrucciones

El Fiduciario podra atenerse a las certificaciones, notificaciones e instrucciones que le entregue el Agente de
Pago, Registro y Transferencia, quien a su vez actuara conforme instrucciones de la Mayoria de Tenedores de
una Serie Garantizada respectiva en relacion con la Declaracion de Vencimiento Anticipado, sin tener que
realizar pesquisa o indagacion alguna en cuanto a lo que se exprese en las mismas y, para todos los efectos, se
tendra como cierto y verdadero lo alli expresado.

(25) Liberacion de Gravamenes y Entrega de Sumas Restantes

(a) Liberacion de Bienes Inmuebles: Los Bienes Inmuebles deberan ser liberados del Fideicomiso sin
consentimiento de los Tenedores Registrados, en la medida que se cumpla con los fines del Fideicomiso y el
numeral III de la clausula Séptima del Contrato de Fideicomiso.

(b) Sustitucion de Bienes Inmuebles. El Fideicomitente podrén, sin requerir autorizacién de Tenedor alguno,
sustituir Bienes Inmuebles en la medida en que aporte Bienes Inmuebles por un valor que permita que se
cumpla y mantenga el porcentaje requerido de Cobertura Inmobiliaria, de conformidad con lo dispuesto en el
numeral I1I de la clausula Séptima del Contrato de Fideicomiso.

(¢) La liberacion y/o sustitucién de Bienes Inmuebles, de conformidad con los parrafos (a) y (b) anteriores no
constituira ni equivaldra a una modificacion de términos del Contrato de Fideicomiso, sujeto a lo previsto en
los parrafos (a) y (b) anteriores.

(d) Una vez se hayan satisfecho, en su totalidad, todas las Obligaciones Garantizadas, el Fiduciario (i) entregara
cualquier suma o Bien Fiduciario remanente al Fideicomitente, (ii) liberara y terminara cualquier gravamen
que haya sido constituido a su favor conforme al Contrato de Fideicomiso, y suscribiran finiquitos u otros
documentos liberando de responsabilidad el Fiduciario por sus gestiones como fiduciario del Fideicomiso.

(26) Fianza o Caucion Especial

El Fiduciario no esta obligado a dar caucion o garantia de buen manejo a favor de los Fideicomitentes ni de
los Beneficiarios.

(27) Medicion de Coberturas

(i) Frecuencia: Con periodicidad trimestral, dentro de los quince (15) dias posteriores al cierre de cada
trimestre (la “Fecha de Mediciéon de Cobertura Inmobiliaria™), el Fiduciario debera realizar la
verificacion de la Cobertura Inmobiliaria, utilizando el detalle actualizado del saldo total de los Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion a dicha fecha que deberd remitirle previamente el Agente de
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Pago, Registro y Transferencia y , e informar su resultado al Fideicomitente y al Agente de Pago,
Registro y Transferencia. E1 Agente de Pago debera remitir y entregar el detalle actualizado antes
indicado a mas tardar cinco (5) dias habiles desde su solicitud que podra hacerse en forma electronica.
El porcentaje de la Cobertura Inmobiliaria sera el que resulte de dividir el monto total del Valor Base
de los Bienes Gravados entre el saldo de los Bonos Garantizados emitidos y en circulacion..

(ii) Valor Base: Para efectos del valor de los Bienes Gravados, el Fiduciario se basara en el (ltimo avaltio
vigente de los mismos.

(iii)  Obligacion de Actualizar y Entregar Avaluos: El Fideicomitente debera actualizar cada tres (3) afios
el avaluo de los Bienes Gravados y se compromete a entregar al Fiduciario los avaliios de los Bienes
Gravados requeridos a fin de que éste pueda realizar las mediciones de Cobertura Inmobiliaria. En
caso que el Fideicomitente no cumpla con esta obligacion de entregar avalios o realizar
actualizaciones, el Fiduciario podra contratar un agente especializado que realice el avaluo requerido
(o sus actualizaciones), obligandose el Fideicomitente a reembolsar al Fiduciario los gastos y
honorarios incurridos segiin sea requerido por el Fiduciario, y el Fiduciario debera remitirselo al
Agente de Pago, Registro y Transferencia, para efectos su conocimiento. Sin perjuicio de lo anterior,
el Fiduciario, en ejercicio de su funcion fiduciaria, debera remitir al Fideicomitente los avaliios y las
respectivas certificaciones sobre el valor de los Bienes Gravados que el Fideicomitente deba a su vez
remitir a cualquier ente regulador.

(iv)  Insuficiencia de Cobertura Inmobiliaria: En caso de que el valor de los Bienes Gravados no sea
suficiente para cumplir con la Cobertura Inmobiliaria, el Fideicomitente debera traspasar, o causar que
terceros transmitan como Fideicomitentes Adherentes, dentro de los sesenta (60) dias calendarios
siguientes (contados a partir de la fecha en que el Fiduciario le notifique, por escrito, de tal
incumplimiento), Bienes Inmuebles a favor del Fiduciario para que formen parte del Patrimonio
Fideicomitido cuyo valor sea suficiente para volver a cumplir con la Cobertura Inmobiliaria. Si el
Fideicomitente no traspasa, o causa que se traspasen, Bienes Inmuebles al Fiduciario dentro del plazo
antedicho con valor suficiente para cumplir con la Cobertura Inmobiliaria, dicha condicién se
considerara un Evento de Incumplimiento.

(28) Causales de Terminacion

El Fideicomiso terminard cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i) Al encontrarse integramente
satisfechas las Obligaciones Garantizadas, entre ellas el pago del capital ¢ intereses emitidos por los Bonos
Garantizados a favor de los Tenedores Registrados de los mismos, asi como los intereses, mora y los gastos
incurridos en virtud de la emision de dichos Bonos Garantizados, asi como los honorarios del Fiduciario, ya
que se entendera que ese evento sefiala el cumplimiento de los fines del Fideicomiso, o (ii) Cuando, aun no
encontrandose totalmente pagados los Bonos Garantizados a favor de los Beneficiarios, en el Patrimonio
Fideicomitido ya no hubiesen bienes, en cuyo caso el Fiduciario hara saber este extremo al Agente de Pago.

(29) Resolucion de Controversias

Todo lo relacionado directa o indirectamente con lo convenido en el Contrato de Fideicomiso se regira por las
leyes de la Republica de Guatemala, y las partes se someten expresamente a Arbitraje segiin se establece en el
Contrato de Fideicomiso en la Clausula de Arbitraje por controversia en cuanto a la terminacion de la reserva
y entrega de la posesion del Patrimonio Fideicomitido en caso de incumplimiento de los Bonos, a resolver
Unica y exclusivamente dicha controversia bajo sera resuelto mediante arbitraje de derecho, de conformidad
con el Reglamento de Arbitraje del Centro de Arbitraje y Conciliacién de la Camara de Comercio de Guatemala
(CENAQ), que se encuentre vigente al momento de surgir la controversia. Entendiéndose que la jurisdiccion
de los tribunales competentes de la Republica de Guatemala, aplicara en los demds casos que se promuevan
con relacion a la interpretacion, ejecucion o cumplimiento del Contrato de Fideicomiso.

(30) Auditores
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La firma encargada de auditar al Fiduciario es Klynveld Peat Marwick Goerdeler, Sociedad Andénima,
denominado comercialmente “KPMG en Guatemala”, teniendo sus oficinas ubicadas en séptima avenida, cinco
guion diez, zona cuatro, Centro Financiero, Torre I, nivel dieciséis, ciudad de Guatemala, departamento de
Guatemala, con atencion a Elvia Lopez, correo electronico: elopez@kpmg.com, teléfono dos dos nueve uno
cinco uno cero cero (2291 5100).

(31) Copia del Fideicomiso

Una copia del Fideicomiso de Garantia se presentara ante la SMV y copias de dicho contrato podran ser
solicitadas en las oficinas del Fiduciario por cualquier Tenedor Registrado de Series Garantizadas, quien
asumira el costo de las mismas.

(32) Agente Residente

El Fiduciario designa a la entidad de nacionalidad guatemalteca denominada Servicios Juridicos, Sociedad
Andnima conocida por su nombre comercial como SERJURSA, como firma que agrupa a abogados
especializados en distintas ramas del Derecho, para que abogados que prestan sus servicios a dicha entidad,
puedan asesorar en la estructura del negocio fiduciario. Dicha entidad es representada por su gerente general,
Licenciado Luis Augusto Zelaya Estradé, quien designé al notario José Guillermo Bonilla Juarez y a Linda
Candelaria Muj Escobar, como los profesionales encargados en la estructuracién y legalizacion del Contrato
de Fideicomiso; dicha entidad esta ubicada en las torres centrales del Banco Industrial, Sociedad asi: Sexto
(6to.) nivel, de la torres Uno (1) del edificio Centro Financiero ubicado en séptima (7°.) avenida nimero: cinco
guion diez (5-10) de la zona cuatro (4) de la ciudad de Guatemala.

V. INFORMACION DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO
1. Informacion General

La Universidad Francisco Marroquin (UFM) es una persona juridica tipificada como “Universidad Privada” bajo
las leyes de la Republica de Guatemala. La constitucion de la Universidad se basa en el articulo 102 de la
Constitucion de la Repiiblica de Guatemala de 1965, en la Ley de Universidades Privadas (Decreto Ley No. 421),
en las demas leyes vigentes que garantizan el libre funcionamiento de las universidades privadas y en el Acuerdo
Gubernativo 77 fechado el 12 de agosto de 1971 por medio del cual se aprobaron los estatutos de la Universidad
y se autorizo su funcionamiento, habiendo iniciado operaciones en agosto de 1971, con el Sr. Manuel F. Ayau
fungiendo como su primer rector.

La Universidad es una institucion apolitica, laica, sin fines de lucro, dedicada a los estudios superiores, la
educacion profesional, la investigacion cientifica, la difusion de la cultura y el estudio de los problemas
nacionales.

La UFM cuenta con su sede principal en la Ciudad de Guatemala, 6ta Calle Final, Zona 10. Adicional a la sede
principal, la universidad también cuenta con dos sedes internacionales en la Ciudad de Panam4, Panama y en
Madrid, Espafia, segin se detalla a continuacion:

* Espafia: La UFM mantiene una sede de Espafia y obtuvo permiso de operar bajo la estructura de
universidad extranjera autorizada para impartir programas educativos de acuerdo a la regulacion
guatemalteca, seguin la Orden 523/2017 del 22 de febrero de 2017 el Consejero de Educacion, Juventud
y Deporte de la Comunidad de Madrid se autorizé a la Universidad Francisco Marroquin sede Espafia
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para impartir ensefianzas a nivel universitario, conforme al sistema educativo de Guatemala (Publicado
en el Boletin Oficial de la Comunidad de Madrid del martes 21 de marzo de 2017) y de conformidad con
la Ley Organica 6/2001 y Real Decreto 420/2015. En este sentido la sede en Espafia de la UFM opera en
la Calle de Arturo Soria, 245, 28033, Madrid, Espaiia, ofrece los programas de grado: Administracién de
Empresas, Emprendimiento y en maestria: Master in Business Administration (MBA), Acton MBA in
Entrepreneurship, Master en Economia en alianza con OMMA Business School y Master en Economia
Medioambiental, asi como el programa de Medical MBA con Tulane University. Para mayor informacién
visitar el sitio web: https://madrid.ufm.edw/

* Panama: A partir del afio 2019, la Fundacion Francisco Marroquin se afilié a la Fundacién Ciudad del
Saber, por medio de un Convenio de Afiliacién suscrito dentro de los parametros de la Ley 6 de 1998, y
mediante el cual se le otorga el derecho a la Fundacion Francisco Marroquin de integrarse a la Fundacion
Ciudad del Saber afin de que implemente programas de maestria y educacion ejecutiva, para los cuales
también se tienen una alianza con Tulane University junto con la que se desarrollan los planes Dual
Degree de Master in Business Administration, Maestria en Finanzas, Maestria en Administracién de
Proyectos Inmobiliarios, entre otros. Para mayor informacion visitar el sitio web:
https://panama.ufm.edu/.

Dada la naturaleza juridica atipica de la UFM, esta mantiene organismos de gobierno distintos a los de una
sociedad anOnima o entidad similar. El capitulo IV de los Estatutos de la Universidad establece que los organismos
de la Universidad son: (a) Comité de Fiduciarios, y (b) Consejo Directivo. A su vez, designa los funcionarios de
mayor importancia: (a) Rector, (b) Vicerrector, (c) Decanos, (d) Directores de Departamento, (¢) Secretario
General, (f) Tesorero General, y (g) Secretarios de Facultades y Departamentos.

El Comité de Fiduciarios esta conformado por cincuenta (50) miembros y mediante los articulos 8, 9, 10, 11, 12
y 13 de los Estatutos se regulan los procesos de designacion, remocion, responsabilidades y atribuciones, y en
general las reglas del Comité de Fiduciarios.

EI Consejo Directivo ejerce el gobierno de la Universidad y conforme al articulo 14 de los Estatutos, el Consejo
Directivo esta conformado por: (a) Rector, (b) Vicerrector, (c) Secretario General, (d) Tesorero y (e) cinco (5)
vocales representantes del Comité de Fiduciarios.

Comité de Fiduciarios

El Comité de Fiduciarios del Emisor mantiene la responsabilidad de velar por el cumplimiento de la mision de la
Universidad Francisco Marroquin, asi como de manejar la solvencia econdmica de la institucion.

El comité tiene un nimero maximo de cincuenta fiduciarios, en su gran mayoria empresarios dedicados al sector
privado. Nuevos candidatos a fiduciarios pueden ser nominados al puesto por uno o mas fiduciarios actuales, y
estos deberan ser aprobados por el resto del Comité mediante una votacion en la cual el candidato no puede recibir
mads de dos oposiciones. El puesto de fiduciario del Emisor es de caracter vitalicio.

El Comité de Fiduciarios sesiona tres veces al afio.

Consejo Directivo
El Consejo Directivo estd compuesto por nueve miembros, de los cuales seis son fiduciarios escogidos del Comité

de Fiduciarios. Los fiduciarios miembros del Consejo Directivo son los encargados de la eleccién del rector,
vicerrector y secretario de la Universidad. Ademas, el Consejo Directivo es el responsable de aprobar los
nombramientos de decanos y directores, quienes son propuestos por el rector de la Universidad, asi como también
los presupuestos respectivos de cada departamento de la entidad.

El Presidente de Fiduciarios es también parte del Consejo Directivo; el Presidente participa con voz y inicamente
tiene voto en casos de empate.

2. Gastos de Capital y Disposicion de Activos
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La principal inversion de capital del Emisor corresponde a la inversion en activos inmobiliarios utilizados como
centros de estudio para su operacion de ensefianza privada. Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor contaba en su
estado de balance con Propiedad, mobiliario y equipo por el monto de US$137,743,169, siendo por mucho su
clase de activo mas representativo.

3. Capitalizacion y Endeudamiento

El endeudamiento del Emisor a la fecha de redaccion de este Prospecto Informativo proviene tinicamente de dos
entidades bancarias: Banco Industrial y BAC Credomatic.

A continuacion se presenta un estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor de los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2022, en comparativo con cifras al 31 de diciembre de 2021.

Diciembre 2022 Diciembre 2021

Pasivos corrientes

Sobregiros bancarios 3,062 4,199

Cuentas por pagar y gastos acumulados 1,801,819 1,853,919

Ingresos percibidos no devengados 3,701,681 3,270,580

Pasivos por arrendamiento a corto plazo 223,081 223,003

Porcion corriente de préstamos bancarios a largo plazo 301,981 972,793
Total de pasivos corrientes 6,531,624 6,324,494
Pasivo no corriente

Pasivos por arrendamiento 568,437 791,413

Préstamos bancarios a largo plazo, menos porcion corriente 25,379,913 25,703,608

Cuentas por pagar a partes relacionadas 1,592,900 1,592,900
Total de pasivo no corriente 27.541,250 28,087,921
Total de pasivo 34,072,874 34.412.415
Patrimonio

Aportes recibidos 21,230,799 21,230,799

Superavit por reevaluacion de activos 88,675,551 89,059,632

Reserva por conversion (10,160,229) (9,455,618)

Resultados acumulados 31,802,553 30,247,804
Total de patrimonio 131,548,674 131,082,617
Total de pasivos y patrimonio 165,621,548 165,495,032

4. Financiamientos Recibidos

Los financiamientos recibidos del Emisor, de acuerdo con los estados financieros auditados al 31 de diciembre de

2022 se resumen a continuacion:

Banco Industrial, S.A.
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Préstamo con garantia hipotecaria suscrito por Q144,000,000 con interés anual de 6% y vencimiento en el 2040;
pagadero mediante 60 amortizaciones mensuales de Q280,000 a partir del 1 de agosto de 2022, 60 amortizaciones
mensuales de Q400,000 a partir del 1 de agosto 2027, 95 amortizaciones mensuales de Q600,000 a partir del 1 de
agosto 2032 y 1 amortizacion de Q46,200,000 al vencimiento..

Banco de América Central, S.A.

Préstamo con garantia hipotecaria suscrito por US$7,230,000 con interés anual de 5% y vencimiento en el 2029;
pagadero mediante 18 amortizaciones semestrales de US$380,527 a partir del 1 de septiembre de 2023 y una
amortizacion de US$380,514 al vencimiento.Préstamo Fiduciario suscrito por US$2,770,000 con interés anual de
5% y vencimiento en el 2023; pagadero mediante 6 amortizaciones semestrales de US$395,715 a partir del 1 de
septiembre de 2020 y una amortizacién de US$395,710 al vencimiento.

B. APORTES RECIBIDOS

Dada la naturaleza de la universidad, el patrimonio esta conformado principalmente por Aportes Recibidos, los
cuales corresponden al valor de los aportes que realizé el Patronato de Fiduciarios, equivalente a US$21,230,799,
al cierre de diciembre 2022.

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN (en adelante denominado, el “Emisor”), es una universidad
privada organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de Guatemala, inscrita bajo la partida namero 30,
folio 290-292, de libro 40 de Personas Juridicas del Registro Civil de la Municipalidad de Guatemala. E1 Emisor
se encuentra domiciliado en la Calle 6, Zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El Emisor tiene como objetivo principal brindar servicios de educacion universitaria privada de alta calidad,
basandose en los principios medulares establecidos desde su fundacién como una casa de estudios independiente,
privada y sin fines de lucro, y respaldada por ideas y preceptos de la economia clasica.

A la fecha de redaccion de este Prospecto Informativo, la mision oficial del Emisor es la ensefianza y difusion de
los principios éticos, juridicos y econdmicos de una sociedad de personas libres y responsables.

E. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA
Ensefianza Privada en Guatemala

La industria de educacién superior guatemalteca esta conformada por una universidad piblica y otras 14 privadas.
La Universidad de San Carlos de Guatemala (USAC) es la Unica universidad publica, la cual recibe fondos y
soporte del estado.

Segn el informe del Banco de Guatemala sobre Producto Interno Bruto Trimestral para el primer trimestre de
2023, la industria de la ensefianza registré un incremento del 4.9% en comparacion con el mismo periodo en el
afio anterior, debido en buena parte por el regreso a la normalidad académica después de la pandemia de Covid-
19. Adicionalmente, podemos segregar atin mas el crecimiento general de la industria, al notar que la ensefianza
privada crecid un 4.2% en comparacion al periodo anterior, mientras que la ensefianza publica aument6 5.1%. En
cuanto al PIB general, la educacion representa un 4% del PIB anual de Guatemala.
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15. Ensefanza
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La mayoria de las personas que estudian en las universidades son jévenes que aun viven con sus familias
nucleares, por ende, el mercado de universidades en Guatemala apunta principalmente a un mercado objetivo de
personas que no solo consideran como importante la educacion, sino también todo lo que rodea la experiencia
universitaria en si. Por esta razon, las universidades invierten de manera importante en sus actividades
extracurriculares, asi como también buscan incentivar el trabajo después o antes de las clases. Segiin el Informe
Estadistico Estudiantil del 2019, desarrollado por el Departamento de Registro y Estadistica de la Universidad de
San Carlos, el 85% de los hombres encuestados y el 82% de las mujeres encuestadas pertenecen a algln tipo de
club en la universidad. Estas cifras son claras muestras de que las universidades ademas de ser lugares de estudio,
también se han convertido en centros y plataformas para otras actividades que contribuyen de manera
complementaria a la experiencia universitaria en Guatemala.

Seguin el mismo estudio, el 71% de los pagos universitarios provienen de los padres de los estudiantes, haciendo
la certeza del pago mas probable y reduciendo las probabilidades de que los estudiantes se retiren de la
universidad. No obstante lo anterior, a pesar de que la mayoria no carga con el coste de sus estudios, el 52% de
los estudiantes trabajan.

Hoy por hoy existe una variedad importante en el mercado de universidades privadas en Guatemala, en parte
debido a que solo hay una universidad pablica. En cuanto a tamafios, hay universidades pequefias, medianas y
grandes, donde las pequefias normalmente son especializadas y las medianas y grandes son generales. Segin el
Instituto Nacional de Estadistica en su informe del 2021, las universidades en general del 2018 al 2021
evidenciaron un crecimiento gradual en estudiantes de 388,828 estudiantes a 433,389.
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Ensefianza Privada en Panamé

La industria de la educacién superior panamefia estd conformada por universidades publicas y privadas. Las
universidades publicas comprenden una parte importante del mercado, en cierto grado debido a las tarifas y costos
mas asequibles en comparacion a las universidades privadas. Segiin el ministerio de Economia y Finanzas, la
Universidad de Panama, para el 2021, manejé un presupuesto de US$343 millones, siendo esta la institucién que
cuenta con la mayor cantidad de matriculas, campus y carreras en todo el pais.

En cuanto a las universidades privadas, estas presentan muchas mas variaciones entre sus ofertas académicas. En
este subsector se pueden encontrar diferentes tipos de entidades privadas, ya sean especializadas, generales,
internacionales, nacionales, religiosas, técnicas, entre otras. Por lo general, las universidades privadas suelen tener
menos estudiantes y operar desde sedes mas pequefias en comparacion a las entidades pablicas. Las universidades
privadas dependen de sus inversores para el financiamiento y de la imagen publica que generen para atraer a mas
individuos. Las universidades privadas apuntan a un mercado de la clase media y alta del pais que busque una
educacion superior especializada y adaptada a las preferencias del individuo en temas de formato, religion,
curriculum, instalaciones, entre otros. Los precios de una carrera universitaria en una universidad privada en
Panama pueden oscilar entre US$2,500 hasta US$12,000, dependiendo de la carrera y de la universidad.

Segun el informe de Gestion Institucional de la Contraloria General de la Repiblica, la industria de la educacién
particular produjo en 2018 y 2019 un 1.1% y en 2020 y 2021 un 1.2% del Producto Interno Bruto nacional. Como
los demas servicios privados, el sector de la educacion particular sufrié una disminucién en su produccion en el
primer trimestre de 2022.

En el afio 2021, de acuerdo con el reporte del Instituto Nacional de Estadistica y Censo, todas las universidades
del pais registraron 185,167 matriculas entre las entidades piblicas y privadas. Las universidades publicas
registraron 153,202 matriculas y las privadas registraron 31,965 matriculas. En comparacién con el 2020, las
matriculas universitarias aumentaron de 156,766 a 185,167 en 2021.
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MATRICULA DE EDUCACION UNIVERSITARIA EN LA REPUBLICA,
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Educacion Particular en Millones de délares
2020 2019 2018
PIB Nacional 40,736.4| 35,319.00| 43,044.00
Aporte Anual 411.6 418.1 458.6
Porcentaje anual 1.0 1.2 1.1

Tabla creada por MMG Bank con informacion del Informe de Gestién Institucional de la Contraloria General de la Repiiblica de Panama

F. RESTRICCIONES MONETARIAS

No existe legislacion, decreto o regulacion alguna en la Repiiblica de Panama que pueda afectar la importacién o
exportacion de capital o la disponibilidad de efectivo para uso del Emisor.

G. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no tenia litigios legales pendientes que puedan tener un
impacto significativo en su condicion financiera y desempefio.
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H. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia de Mercado de
Valores o por una organizacion auto-regulada que puedan considerarse materiales con respecto a esta emision.

I. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

Al 31 de diciembre de 2022, el mobiliario, equipo y mejoras, se conforman de la siguiente manera:

Edificlos y Equlpo de Moblliarle Otros actives Obyras en
mejoras Tervenos computaclén y equipo () proceso Total
Uss Uss US$ uss Uss USss Uss
Costo:

Saldo al inicio del ano 20,756,860 13,357,140 12,260,332 1,838,997 20,434,692 3.442.811 72,090,832

Adiciones 167,595 - 163,145 272,254 447,024 1,412,186 2.462.204

Traslados 782,186 - - 42,082 . (824,268) .

Bajas - - (9,578) (4,079) (49,560) - (63.217)

Diferencial cambiario (348,811) (225,845) (207,564) (30,810) (345.,698) (58,165) (1,216.893)

21,357,830 13,131,295 12,206,335 2,118,444 20.486,458 3,972,564 73,272,926
Moo revilusdo;

Saldo al inicio del aflo y final del alio 15,290,535 . 73,226,443 - 1,030.830 - - 89,547,808
Saldo al final del afio 36,648,365 86,357,738 12,206.335 3,149,274 20,486,458 3,972,564 162,820,734
Deprecincion acimulada
Costo

Saldo al inicio del afio (57,984) - (11,993,664) (341,521) (11,119,254) - (23,512,423)

Adiciones (94.722) - (188,498) (269,451) (598,283) - (1.150,954)

Bajas € - 8,323 932 36,587 45,842

Diferencial cambiario 2.107 - 205,557 8,989 195,575 412,228
Saldo al final del aiio (150,599) - (11,968,282) (601,051) (11,485,375) (24,205,307)
Monlto revalnado

Saldo al inicio del ailo (332,613) - - (155,563) (488,176)

Adiciones (332,055) - ) - (52,026) (384,081)
Saldos al final del afio (664,668) - - (207,589) - (872,257)

(815,267) - (11,968,282) (808.640) (11,485.375) (25,077.564)
Saldos netos:
Saldo al inicio del atio 35,656,798 86,583,583 266,668 2,372,743 9,315,438 3,442,811 137,638,041
Saldo al final del afio 35,833,098 86,357.738 238,053 2_.340.634 9,001,083 3,972,564 137.743.170

J. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS

Los activos intangibles del Emisor, entre los que se encuentran Sistemas en desarrollo y Programas informaticos

y licencias, se detallan de la siguiente manera, al 31 de diciembre de 2022:
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Programas

Sistemas en informaticos
Desarrollo y licencias Total
US$ US$ US$S
Costo:
Saldo al inicio del afio 281,275 4,040,965 4,322.240
Efecto por conversion 4,767) (68,497) (73,264)
Saldo al final del afio 276,508 3,972,468 4,248,976
Amortizacion acumulada:
Saldo al inicio del afio - (1,692,968) (1,692,968)
Gasto por amortizaciones - (402,547) (402,547)
Efecto por conversion - 33,997 33,997
Saldo al final del afio - (2,061,518) (2,061,518)
Saldo al inicio del afio 281,275 2,347,997 2,629,272
Saldo al final del afio 276,508 1,910,950 2,187,458

K. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no es parte de un grupo, y aparte de la personeria juridica del Emisor (existente de conformidad con lo
dispuesto en la Seccién V. A. 1), este solamente es beneficiario de una fundacién de interés privado constituida
de acuerdo con las leyes Panaméa denominada la Fundacion Francisco Marroquin, debidamente inscrita a la ficha
9534 en el Registro Publico de Panama desde el 24 de noviembre del 2003. Ante dicha fundacion fue inicialmente
constituida para propdsitos patrimoniales del Emisor y desde el 2019 también funge como la sede de Panamé en
el marco de la afiliacion descrita en la Seccion V. A. 1. Las sedes de Guatemala y Espaiia son operadas
directamente por el Emisor. Los domicilios de las sedes son los siguientes:

0 Ciudad de Guatemala, ubicada en la 6ta Calle Final , Zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala.

0 Madrid, Espafia ubicada en la Calle de Arturo Soria, 245, 28033, Madrid, Espaiia.

(0 Ciudad de Panama, ubicada en la Calle Luis Bonilla, Edificio 120 Oficinas Ejecutivas de Ciudad del
Saber, Oficina H. Clayton, Ciudad de Panama.

El Emisor aclara que no mantiene subsidiarias en otras jurisdicciones, por lo que tampoco mantiene interés
accionario o poder de voto en otras entidades juridicas.
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La informacion financiera presentada a continuacion estd desarrollada sobre la base de los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2022 del Emisor, comparado con los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2021 por la firma KPMG., conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

A. Analisis de resultados financieros y operativos al 31 de diciembre de 2022 y 31 de diciembre

de 2021.

Estado de Situacion Financiera

Cifras auditadas al 31 de diciembre de 2022 comparadas a las cifras auditadas del 31 de diciembre

de 2021.
Diciembre 2022 Diciembre 2021
Activos Corrientes
Efectivo 6,065,323 3,023,421
Inversiones en valores 1,763,850 4,163,005
Cuentas por cobrar, neto 3,332,757 3,307,298
Inventarios, neto 460,556 502,423
Gastos pagados por anticipado 94,911 48,782
Porcidn corriente de inversiones en valores 250,000 250,000
a largo plazo
Total de activos corrientes 11,967,397 11,294,929
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar a largo plazo, neto 2,595,321 2,641,587
Inversiones en valores a largo plazo 6,320,374 6,298,255
Activos por derecho de uso, neto 638,132 851,793
Propiedad, mobiliario y equipo, neto 137,743,170 137,638,041
Activos intangibles, neto 2,187,458 2,629,272
Inversion en fideicomiso 440,871 440,871
Otros activos, neto 234,317 240,652
Inversiones en otras entidades 3,494,508 3,459,632
Total de activos no corrientes 153,654,151 154,200,103
Total de activos 165,621,548 165,495,032
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Pasivos corrientes

Sobregiros bancarios 3,062 4,199

Cuentas por pagar y gastos acumulados 1,801,819 1,853,919

Ingresos percibidos no devengados 3,701,681 3,270,580

Pasivos por arrendamiento a corto plazo 223,081 223,003

Porcidn corriente de préstamos bancarios a 801,981 972,793
largo plazo
Total de pasivos corrientes 6,531,624 6.324.494
Pasivo no corriente

Pasivos por arrendamiento 568,437 791,413

Préstamos bancarios a largo plazo, menos 25,379,913 25,703,608
porcion corriente

Cuentas por pagar a partes relacionadas 1,592,900 1,592,900
Total de pasivo no corriente 27,541,250 28.087.921
Total de pasivo 34,072,874 34,412,415
Patrimonio

Aportes recibidos 21,230,799 21,230,799

Superavit por reevaluacion de activos 88,675,551 89,059,632

Reserva por conversion (10,160,229) (9,455,618)

Resultados acumulados 31,802,553 30,247,804
Total de patrimonio 131,548,674 131,082,617
Total de pasivos y patrimonio 165,621,548 165,495,032
Relacion pasivos a capital pagado 1.60 1.62
Relacion pasivos a patrimonio 0.26 0.26

Estado de Ganancias o Pérdidas

Cifras auditadas al 31 de diciembre de 2022 comparadas a las cifras auditadas del 31 de diciembre

de 2021.

Diciembre 2022 Diciembre 2021
Ingresos de operacion:
Por ensefianza 27,447,765 27,398,852
Por donaciones 2,101,854 4,293,226
Por ingresos varios 5,338,683 4,338,374
Total de ingresos de operacion 34,888,302 36,030,452

Costos de operacién

(15,742,923)

(14.293,876)

Gastos de operacion (17.497.698) (17,226.852)
Pérdidas crediticias esperadas (77,949) (768,537)
Otros ingresos 37,991 29,224
Otros gastos (19.760) (11,718)
Resultados en operacion 1,587,963 3,758,693
Ingresos financieros 1.582.007 918,754
Gastos financieros (1,999.302) (1,744,559)
Resultado neto del aiio 1,170,668 2,932,888

Otro resultado integral del aiio
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Reserva por conversién del afio (704,611) (89.,266)

Superavit por reevaluacion de (384,081) (384,726)

activos

Total resultado integral del afio 81,976 2,458,896
B. Liquidez

El Emisor registr6 en sus estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022 activos totales por un monto
de US$165,621,548 en comparacion al monto total de activos registrado en las cifras financieras de sus estados
financieros al 31 de diciembre de 2021, por un monto de US$165,495,031, indicando un muy ligero crecimiento
en activos totales por 0.08%.

El indice de liquidez (activos corrientes / pasivos corrientes) al 31 de diciembre de 2022 era de 1.83, en
comparacion a la misma razon financiera calculada con cifras del 31 de diciembre de 2021, con un indice de
liquidez de 1.79.

C. Recursos de Capital

El Emisor, al 31 de diciembre de 2022, contaba con un patrimonio por el orden de US$131,548,674. El principal
factor contribuyente a este monto es el renglén de Superavit por reevaluacién de activos, contribuyendo
US$88,675,551 al patrimonio del Emisor. Del lado de los pasivos, el Emisor contaba con US$34,072,874 en
pasivos totales a esta misma fecha de corte, presentando un decrecimiento de 0.99% en comparacion a los pasivos
totales al 31 de diciembre de 2021.

El nivel de apalancamiento total (total de pasivos / total de patrimonio) del Emisor es de 0.26 veces al 31 de
diciembre de 2022, manteniéndose en exactamente el mismo nivel registrado al cierre del periodo 2021.

D. Resultados de Operaciones

En el desglose de fuentes de ingresos de operacion, la categoria de Ingresos por ensefianza se mantiene como el
mayor contribuyente a Ingresos totales, ascendiendo a US$27,447,765 al 31 de diciembre de 2022. Los ingresos
totales del Emisor para el cierre de 2022 alcanzaron los US$34,888,301.

Los gastos totales de la operacion presentaron un incremento de 3.21% en comparacion a la cifra total reportada
para el periodo anual de 2021, resultando en un ingreso operativo de US$1,587,964 para 2022.

Finalmente, la utilidad neta al cierre del afio 2022 se situé en US$1,170,668. Haciendo una comparacion contra
el estado financiero al 31 de diciembre de 2021, podemos calcular una reduccién en la utilidad neta de 60.08%.

E. Analisis de Perspectivas

Bajo la creencia que debia existir una formacion académica diferente, la UFM ha funcionado como una institucién
eficiente e innovadora que a lo largo de su trayectoria ha evolucionado con el objetivo de formar profesionales
adecuandose a las nuevas tendencias, generaciones y necesidades, como lo expresa Manuel Ayau Cordon en la
siguiente frase: “Creemos que debe existir una oportunidad de superacion académica diferente de las ya
existentes; una oportunidad diferente tanto en lo que respecta a la orientacion administrativa y docente como en
lo referente a la filosofia sobre el orden social y a la formacion profesional que conducen al progreso pacifico
de los pueblos”.
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En este sentido la UFM ha llevado a cabo proyectos como la construccion del Campus Central ubicado en la zona
10 de Guatemala en la década de los 80s y en la actualidad ha expandido sus horizontes hacia Panam4 en donde
ofrece programas de Maestria y Formacion Ejecutiva y su més reciente proyecto el Campus en Madrid, Espafia;
siempre bajo la vision de ofrecer formacion de calidad y con altos estdndares buscando la excelencia académica.

La UFM tiene como plan a futuro seguir creciendo en Guatemala, Espafia y Panama a través de programas de
acuerdo con las condiciones del mercado educativo, realizando las inversiones en infraestructura y capital humano
necesarias manteniendo su enfoque econdmicamente sostenible.

VII. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
TRABAJADORES

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA
1. Directores, dignatarios y principales ejecutivos del Emisor:

Ricardo Castillo Arenales - rector

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 14 de febrero de 1959

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: rectoria@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Rector y fiduciario de la Universidad Francisco Marroquin. También, es educador, abogado y empresario. Es
director del Centro de Estudios Economico-Sociales (CEES) y director y fundador de la Red de Amigos de la
Naturaleza. Obtuvo sus titulos profesionales de licenciado en Ciencias Econdmicas, Juridicas y Sociales, abogado
y notario por la Facultad de Derecho de la Universidad Francisco Marroquin.

Arturo Roberto Quevedo — vicerrector administrativo

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 24 de abril de 1972

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo Electrénico: rquevedo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Decano de la Facultad de Arquitectura de la Universidad Francisco Marroquin. Cuenta con un BA de Trinity
College con doble titulacion en Studio Arts y Art History, con concentracidn en Arquitectura. Asimismo, con un
Master of Architecture de Columbia University y una Maestria en Desarrollo Inmobiliario por la Universidad
Francisco Marroquin.

Ramoén Parellada — secretario general

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 4 de marzo de 1961

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: secretariageneral@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Empresario e ingeniero quimico industrial con un MBA especializado en Finanzas. Es director de POLYTEC,
secretario general y fiduciario de la Universidad Francisco Marroquin. Director del Centro de Estudios
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Econdémico-Sociales (CEES), director y fundador de la Red de Amigos de la Naturaleza y director de
Exploraciones sobre la Libertad, este altimo es un programa copatrocinado por la UFM y Liberty Fund.

Luis Fernando Samayoa — tesorero

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 13 de mayo de 1953

Domicilio comercial:  Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: tesoreria@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Ingeniero civil. Cuenta con amplia experiencia en el sector financiero, actualmente es el presidente del Banco de
América Central, S. A. y BAC Credomatic, S. A., y presidente de la Bolsa de Valores Nacional, S. A. (BVNSA)
de Guatemala.

Manuel Ayau G. - vocal

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 08 de julio de 1956

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: fidus-desarrollo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Ha tenido una larga trayectoria en la empresa Samboro, como director (1996), presidente (2002) y gerente general
del 2005 a la fecha. Es fiduciario de la Universidad Francisco Marroquin y actualmente ha sido nominado por la
Asociacion de Gerentes de Guatemala (AGG), como Gerente del Afio, en la categoria de expansion. Ha
desempefiado puestos directivos y gerenciales en varias empresas relacionadas.

Diana Canella de Luna - vocal

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 19 de octubre de 1960

Domicilio comercial:  Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electrénico: fidus-desarrollo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Fiduciaria de la Universidad Francisco Marroquin. Es licenciada en Administracion de Empresas, de la Facultad
de Ciencias Econdmicas, de la Universidad Francisco Marroquin y un MBA de la Pontificia Universidad Catélica
de Chile. Ha liderado la division tecnoldgica de Canella, representando marcas como Canon, HP, Microsoft y
Cisco con presencia en Guatemala, El Salvador y Honduras. Como parte de su trayectoria ha establecido con éxito
las marcas de Baco y Eurodeli, en la rama de venta de productos delicatessen.

Guy R. Wyld - vocal

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 13 de abril de 1943

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo Electrénico: fidus-desarrollo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Estudi6 ingenieria civil en Rutgers University y un MBA en la Universidad Francisco Marroquin. Cuenta con una
trayectoria amplia en evaluacion de proyectos, gerencia y planificacion estratégica.

Pablo Thomas Bunge - vocal
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Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 11 de noviembre de 1952

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: fidus-desarrollo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Médico pediatra, estudié en Eberhard-Karls-Universitit Tiibingen, Alemania, y en la Universidad de San Carlos
de Guatemala. Es fiduciario de la Universidad Francisco Marroquin.

Carroll Rios de Rodriguez - vocal

Nacionalidad: guatemalteca

Fecha de nacimiento: 1 de junio de 1965

Domicilio comercial: ~ Calle Manuel F. Ayau (6 Calle final), zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala
Correo electronico: fidus-desarrollo@ufm.edu

Teléfono: (+502) 2338-7700

Carroll Rios de Rodriguez es Fiduciaria de la Universidad Francisco Marroquin. Estudié ciencias politicas y
economia en Dartmouth College, New Hampshire. Obtuvo una maestria en estudios latinoamericanos en
Georgetown University. Profesora universitaria de analisis econdmico de la politica, desarrollo econdmico e
historia; miembro del consejo directivo del Centro de Estudios Econdmico-Sociales (CEES) y de la Asociacion
Familia, Desarrollo y Poblacion (FADEP), y de la Sociedad Mont Pelerin.
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Empleados de importancia y asesores

Decanos y directores

Campus Madrid

UFM Acton MBA in Entrepreneurship
Departamento de Psicologia
Departamento de Educacion

Escuela de Cine y Artes Visuales
Escuela de Contaduria Publica y Auditoria
Escuela de Negocios

Escuela de Nutricion

Escuela de Posgrado

Escuela Superior de Ciencias Sociales
Facultad de Arquitectura

Facultad de Ciencias Econdmicas
Facultad de Derecho

Facultad de Medicina

Facultad de Odontologia

Instituto de Estudios Politicos y Relaciones Internacionales

Michael Polanyi College

Programa de Doctorado

B. COMPENSACION

Arturo Fabra, director

Hugo R. Diaz, director

Lourdes Corado de Herrera, directora
Ronald Flores, director

Stephanie Falla, directora

Erick Leony, decano

Helmuth Chavez, decano

Jorge Tulio Rodriguez, director

Jestis Maria Alvarado, director
Armando de la Torre, director
Roberto Quevedo, decano

Mbonica Rio Nevado de Zelaya, decana
Milton Argueta, decano

Federico Alfaro, decano

Estuardo Mata C., decano

Santiago Fernandez Ordéiiez, director
Ronald Flores, director

Alberto Garin, director

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efecto ni en especie, de parte del
Emisor, ni este les reconoce beneficios adicionales a excepcion al Rector, Vicerrector y Secretario General. Desde
la constitucion del emisor hasta la Fecha de Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas.
Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan de compensacién para los Directores y

Dignatarios.

C. ASESORES Y AUDITORES

Asesores Legales

El Emisor ha designado a Morgan & Morgan como su asesor legal externo para la preparacion de la

documentacion legal requerida para la presente Emision.

78



Morgan & Morgan

Direccién comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Ricardo Arias

Correo electronico: ricardo.arias@morimor.com

Sitio Web: www.morimor.com

Teléfono: (507) 265-7777

Fax: (507) 265-7700

En esta capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al Emisor en la preparacion de la solicitud de registro de la
oferta publica de los Bonos ante la Superintendencia de Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A., del Prospecto, los contratos y demas documentos relacionados con la oferta.

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las leyes de
la Repiiblica de Panama, que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por los érganos
Corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos, los Bonos constituiran obligaciones validas legales y
exigibles de la misma.

Auditores

La siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor:

KPMG

Direccién comercial: 7 Avenida 5-10 Zona 4, Centro Financiero Torre 1 Nivel 16
Ciudad de Guatemala, Guatemala

Correo electronico: gt-fmkpmg@kpmg.com

Sitio web: www.home.kpmg

Teléfono: (502) 2291-5100

Contabilidad y Auditor Interno

La contabilidad del Emisor es llevada a cabo por Fredi Duran (fduran@ufim.edu) localizable en las oficinas
principales del Emisor ubicadas en 6ta Calle Final Zona 10, Ciudad de Guatemala, Guatemala.

Asesores Financieros

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation como su asesor financiero externo para la preparacion de la
documentacion requerida para la presente Emision, siendo sus responsabilidades las de encausar y supervisar la
preparacion de este Prospecto Informativo, coordinar con los abogados la elaboracién de la documentacion legal
pertinente para los fines de su registro y listado ante la Superintendencia de Mercado de Valores y de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., respectivamente.

MMG Bank Corporation

Direccién comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Roger Kinkead

Correo electronico: roger.kinkead@mmgbank.com

Sitio web: www.mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601
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D. GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o
procedimientos de un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, por el cual se
recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

E. EMPLEADOS
Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor contaba con 463 empleados.

F. PROPIEDAD ACCIONARIA

El Emisor, al ser una entidad educativa privada sin fines de lucro, existe bajo una estructura de fiduciarios de la
Universidad, los cuales encargan el funcionamiento y operacién del Emisor al Consejo Directivo de la
Universidad. Debido a esto, no existe una propiedad accionaria o acciones comunes emitidas del Emisor.

G. ACCIONISTAS

En relacién a lo mencionado en la seccidn anterior, el Emisor no mantiene accionistas; la Universidad funciona
bajo la estructura de un Comité de Fiduciarios y un Consejo Directivo. Por lo tal, no existen accionistas comunes
del Emisor. El Comité de Fiduciarios por la naturaleza de la institucion no guardan una relacién de propiedad con
la Universidad Francisco Marroquin.

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

El Emisor mantiene una cuenta por pagar a parte relacionada a la Fundacién Francisco Marroquin (entidad panamefia
segun se describe en la Seccién V. A. 1.) por US$1,592,900.00. Estos financiamientos cuentan con un plazo
indefinido para su liquidacion y devengan tasas de interés asi: US$960,882.00 al 4.00% anual y US$632,018.00 al
8% anual.

La Fundacién Francisco Marroquin es una entidad establecida para propésitos patrimoniales del Emisor, siendo
este la Unica beneficiaria de la Fundacion Francisco Marroquin. La Fundacion Francisco Marroquin ha recibido
donaciones de donantes para beneficio del Emisor. La cuenta por pagar antes descrita surge dado a una necesidad
financiera del Emisor que fue atendida mediante un financiamiento otorgado por la Fundacién Francisco
Marroquin.

B. INTERES DE EXPERTOS Y ASESORES

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de este
Prospecto Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los Bonos Corporativos podran gozar de varios beneficios fiscales. Cada interesado en
invertir en los Bonos Corporativos debera cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su
inversion en estos. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracioén o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal de los Bonos Corporativos. Cada Tenedor Registrado deberd cerciorarse
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independientemente del trato fiscal de su inversion en los Bonos Corporativos antes de invertir en los mismos. El
Emisor no garantiza que se mantenga el actual tratamiento fiscal, por lo que se advierte a los inversionistas que
de eliminarse tal tratamiento, o de darse un cambio adverso al mismo, tal hecho afectaria o podria afectar los
rendimientos esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable sobre los mismos, tendria que ser retenido de
los intereses a ser pagados sobre los Bonos Corporativos o de cualquier ganancia de ganancia de capital que se
genere.

A. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS PROVENIENTES DE
LA ENAJENACION DE LOS BONOS ROTATIVOS

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de
julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de Ia
enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion
se d¢ a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006,
en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se
someterad a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre
las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendréa
la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra
la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié
la obligacion de pagar. El contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador como el
Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto
retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital
obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto
sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas
en la enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos Corporativos Rotativos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del Bono a su nombre,
deberd mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en
concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de
los Bonos Corporativos Rotativos.

B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS POR LOS
BONOS ROTATIVOS

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley No.8 de 15
de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo Fiscal, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causaran
impuesto sobre la renta a base de una tasa unica de 5% que deber ser retenido en la fuente, por la persona que
pague o acredite tales intereses.
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X. EMISOR EXTRANJERO

El Emisor es una entidad extranjera, establecido de conformidad con las leyes de la Repuablica de Guatemala, por
lo que a fin de cumplir con los requisitos del Acuerdo 2-2010 relativo a emisores extranjeros se establece lo
siguiente:

a. MORGAN & MORGAN LEGAL, abogados en ejercicio, con oficinas en MMG Tower, Piso 23,
Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Ciudad de Panam4, Repuiblica de Panama, Tel: 265-7777,
Fax: 265-7710, sera designado como apoderado con facultades suficientes para representar al
Emisor en la SMV y recibir notificaciones administrativas y judiciales.

b. El Emisor declara que los derechos de los inversionistas a interponer acciones de responsabilidad
civil pueden verse afectados por el hecho de que es una entidad extranjera y algunos de sus
directores, ejecutivos, administradores o cualesquiera de las personas mencionadas en el presente
Prospecto Informativo estén localizados en el extranjero, al igual que todos o una parte sustancial
de los activos del Emisor o estas personas pueden estar localizados fuera de Panama.

c. De constituirse Series Garantizadas con garantias reales constituidas bajo una jurisdiccion
extranjera, el suplemento al Prospecto Informativo incluira una opinion legal emitida por un
abogado idoneo de la jurisdiccion del Fideicomiso de Garantia respectivo, y dicha opinién
incluira un resumen del procedimiento para ejecutar la garantia con especial referencia al orden
de prelacion del crédito. La opinion legal sera presentada conjuntamente con la documentacién
requerida por la Seccion VI. G. del Acuerdo 2-2010, la cual sera remitida para revision de la SMV
con suficiente tiempo para su debida revisidn previo a la aprobacion de la emision de la Serie
Garantizada. En referencia al Fideicomiso de Garantia Inicial, el Emisor aporté mencionada
opinion legal emitida por un abogado idéneo de la Repiiblica de Guatemala.

d. A lafecha de este Prospecto Informativo no hay normas relativas a tratados en materia impositiva
entre Guatemala y Panama.

XI.  EMISIONES EN CIRCULACION
El emisor no mantiene ninguna emisién en circulacion.
XII. LEY APLICABLE

La oferta publica del Programa Rotativo de Bonos de que trata este Prospecto Informativo esté sujeta a las leyes de
la Repuiblica de Panama y al Decreto Ley 1 de 1999, modificado por la Ley 67 de septiembre de 2011, asi como de
los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia.

XIII. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan la oferta
publica de los Bonos Corporativos con el exclusivo proposito de remediar ambigiiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los
términos y condiciones de los Bonos Corporativos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Corporativos. Tales enmiendas se notificaran a
la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante suplementos
enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las series de
los Bonos de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, ,
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con el voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores™), cuando
se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados
de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién
de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o
dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas
con el monto, la tasa de interés, el plazo de pago de interés o capital y/o garantias, para lo cual se requerira el
consentimiento de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™),
cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y
en circulacién de una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie™), cuando se trate de una
modificacion o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de una oferta plblica registrada ante la
Superintendencia del Mercado de Valores, debera presentar solicitud formal de registro de modificacion de la
presente Emisiony debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la
Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en
la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de los Bonos
Corporativos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

XIV. INFORMACION ADICIONAL

La oferta publica de los valores de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta a las leyes de la Repiblica de
Panama y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores
sobre la materia. Copias de la documentacion completa requerida para la autorizacion de esta oferta pablica al
igual que de otros documentos que amparan y complementan la informacién presentada en este Prospecto
Informativo podran ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la Superintendencia del
Mercado de Valores ubicadas en el piso 8 del Edificio PH Global Plaza, en la Calle 50, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esta autorizada a dar informacion o garantia con
relacion a esta oferta publica, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto Informativo. Ni los
asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen responsabilidad alguna por el
contenido de este Prospecto Informativo. La informacion contenida en este Prospecto Informativo es solo
responsabilidad del Emisor.

XV. ANEXOS

Estados Financieros Auditados de la Universidad Francisco Marroquin al 31 de diciembre de 2022
Estados Financieros Interinos de la Universidad Francisco Marroquin al 30 de junio de 2023.
Glosario de Términos

Informe de Calificacidn de Riesgo
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Anexo A

Estados Financieros Auditados de la Universidad Francisco Marroquin al 31 de diciembre de 2022.
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Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A.
Contadores Publicos y Auditores
Apartado Postal 1020

Guatemala, C.A.

Informe de los Auditores Independientes

Al Comité de Fiduciarios de la
Universidad Francisco Marroquin:

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de la Universidad Francisco Marroquin
(en adelante la “Universidad”), los cuales comprenden el estado de situacion financiera al
31 de diciembre de 2022 y los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio
y de flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha, y sus notas que incluyen un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos los aspectos materiales la situacidon financiera de la Universidad Francisco
Marroquin al 31 de diciembre de 2022, los resultados de sus operaciones y sus flujos de
efectivo por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Base para la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion “Responsabilidades de los Auditores en la Auditoria de los Estados Financieros”
de nuestro informe. Somos independientes de la Universidad de conformidad con los
requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en
Guatemala y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion y de los Responsables del Gobierno de la
Entidad en Relacion con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y del control interno que la administracion considere necesario para permitir la
preparacion de estados financieros libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de la
evaluacion de la capacidad de la Universidad para continuar como negocio en marcha,
revelando segun corresponda, las cuestiones relacionadas con negocio en marcha y
utilizando el principio contable de negocio en marcha, excepto si la administracion tiene
intencion de liquidar la Universidad o de cesar sus operaciones, o bien no tenga otra
alternativa realista. Los responsables del gobierno de la Entidad son responsables de la
supervision del proceso de informacion financiera de esta.

L
(Continua)
Klynveld Peat Marwick Goerdeler, S.A. una sociedad andénima guatemalteca y firma miembro de la

organizacién mundial de KPMG de firmas miembro independientes afiliadas a KPMG International
Limited, una compania privada inglesa limitada por garantia



Universidad Francisco Marroquin

Responsabilidades de los Auditores en la Auditoria de los Estados Financieros
Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad,
pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria detecte siempre una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que
los usuarios toman con base en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante la auditoria. Tambien:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccion material en los estados
financieros, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar
una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionalmente errdneas o la
elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias
y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de
la Universidad.

. Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas, la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracion.

. Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion por la administracion del principio
contable de negocio en marcha, y con base en la evidencia de auditoria obtenida
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Universidad para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o,
si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha
de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Universidad deje de ser un negocio en marcha.

(Contintia)
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o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan
las transacciones y hechos subyacentes de manera que logren la presentacion
razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Entidad en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planeados y los
hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del
control interno que identifiquemos en el transcurso de nuestra auditoria.

Guatemala, 17 de agosto de 2023



Universidad Francisco Marroquin

Estados de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en US dolares)

2022 2021
USS USS
Activos
Activos corrientes:
Efectivo (nota 8) 6,065,323 3,023,421
Inversiones en valores (nota 9) 1,763,850 4,163,005
Cuentas por cobrar, neto (nota 10) 3,332,757 3,307,298
Inventarios, neto (nota 11) 460,556 502,423
Gastos pagados por anticipado (nota 12) 94911 48,782
Porcion corriente de inversiones en valores a
largo plazo (nota 14) 250,000 250,000
Total activos corrientes 11,967,397 11,294,929
Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar a largo plazo, neto
(nota 13) 2,595,321 2,641,587
Inversiones en valores a largo plazo (nota 14) 6,320,374 6,298,255
Activos por derecho de uso, neto (nota 15) 638,132 851,793
Propiedad, mobiliario y equipo, neto (nota 16) 137,743,170 137,638,041
Activos intangibles, neto (nota 17) 2,187,458 2,629,272
Inversion en fideicomiso (nota 18) 440,871 440,871
Otros activos, neto (nota 19) 234,317 240,652
Inversiones en otras entidades (nota 20) 3,494,508 3,459,632
Total activos no corrientes 153,654,151 154,200,103
165,621,548 165,495,032
Pasivos y Patrimonio
Pasivos corrientes:
Sobregiros bancarios (nota 21) 3,062 4,199
Cuentas por pagar y gastos acumulados
(nota 22) 1,801,819 1,853,919
Ingresos percibidos no devengados (nota 23) 3,701,681 3,270,580
Pasivos por arrendamiento a corto plazo
(nota 24) 223,081 223,003
Porcion corriente de préstamos bancarios a largo
plazo (nota 25) 801,981 972,793
Total pasivos corrientes 6,531,624 6,324,494
Van 6,531,624 6,324,494
(Continua)



Estados de Situacion Financiera

Vienen

Pasivos no corrientes:
Pasivos por arrendamiento (nota 24)
Préstamos bancarios a largo plazo, menos
porcioén corriente (nota 25)
Cuentas por pagar a partes relacionadas
(nota 26)
Total pasivos no corrientes
Total pasivos

Patrimonio:
Aportes recibidos
Superavit por revaluacion de activos (nota 16)
Reserva por conversion
Resultados acumulados
Total patrimonio
Compromisos y contingencias (nota 34)

Véanse notas que acompaiian a los estados financieros.

Universidad Francisco Marroquin

2022 2021
US$ US$

6,531,624 6,324,494
568,437 791,413
25,379,913 25,703,608
1,592,900 1,592,900
27,541,250 28,087,921
34,072,874 34,412,415
21,230,799 21,230,799
88,675,551 89,059,632

(10,160,229) (9,455,618)

31,802,553 30,247,804
131,548,674 131,082,617
165,621,548 165,495,032




Estados de Resultados Integrales

Anios terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021

(Cifras expresadas en US dolares)

Universidad Francisco Marroquin

2022 2021
US$ USS
Ingresos de operacion:
Por ensefianza (nota 27) 27,447,765 27,398,852
Por donaciones (nota 28) 2,101,854 4,293,226
Por ingresos varios (nota 29) 5,338,683 4,338,374
Total de ingresos de operacion 34,888,302 36,030,452

Costos de operacion (nota 30)

(15,742,923)

(14,293,876)

Gastos de operacion (nota 31) (17,497,698) (17,226,852)
Pérdidas crediticias esperadas (nota 13) (77,949) (768,537)
Otros ingresos (nota 32) 37,991 29,224
Otros gastos (19,760) (11,718)
Resultado en operacion 1,587,963 3,758,693
Ingresos financieros (nota 33) 1,582,007 918,754
Gastos financieros (nota 33) (1,999,302) (1,744,559)
Resultado neto del aflo 1,170,668 2,932,888
Otro resultado integral del afio
Reserva de conversion del afo (704,611) (89,266)
Superavit por revaluacion de activos (nota 16) (384,081) (384,726)
Total resultado integral del afio 81,976 2,458,896
Ganancias ajustadas antes de intereses,
impuestos, depreciacion y amortizacion
(EBITDA ajustado, nota 37) 3,734,653 5,929,909

Véanse notas que acompaian a los estados financieros.



Estados de Cambios en el Patrimonio
Anios terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en US dolares)

Saldo al 1 de enero de 2021:

Resultados integrales del afio:
Resultado neto del afio
Superavit por revaluacion realizado
Reserva de conversion del afio
Total de resultados integrales del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2021

Resultados integrales del afio:
Resultado neto del afio
Otro resultado integral del afio
Reserva de conversion del afo
Total de resultados integrales del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2022

Véanse notas que acompaiian a los estados financieros.

Superavit por

Universidad Francisco Marroquin

Aportes revaluacion Reserva por Resultados Total de
recibidos de activos conversion acumulados patrimonio
US$ US$ USS US$ USS
21,230,799 89,444,358 (9,366,352) 26,930,190 128,238,995
- - - 2,932,888 2,932,888
- (384,726) - 384,726 -
- - (89,266) - (89,266)
- (384,726) (89,266) 3,317,614 2,843,622
21,230,799 89,059,632 (9,455,618) 30,247,804 131,082,617
- - - 1,170,668 1,170,668
- (384,081) - 384,081 -
- - (704,611) - (704,611)
- (384,081) (704,611) 1,554,749 466,057
21,230,799 88,675,551 (10,160,229) 31,802,553 131,548,674
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Estados de Flujos de Efectivo
Anios terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Cifras expresadas en US dolares)

2022 2021
US$ USS$
Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Resultado neto del ano 1,170,668 2,932,888
Partidas de conciliacion entre el resultado neto del
afno y los flujos netos de efectivo provistos por
las actividades de operacion:
Depreciaciones 1,536,555 1,560,050
Depreciacion de activos por derecho de uso 207,588 207,939
Estimacion pérdidas crediticias esperadas 77,949 768,537
Ingresos por donacion de edificios y terrenos - (416,517)
Ingresos y gastos financieros 391,939 632,666
Amortizaciones 402,547 403,227
Intereses financieros por arrendamiento 45,148 59,003
Pérdidas por baja de activos 18,177 -
Ingreso por regularizacion de obligaciones (36,055) (29,224)
Ingresos financieros por arrendamiento (5,709) (9,835)
3,808,807 6,108,734
Cambios en activos y pasivos operativos:
Cuentas por cobrar (57,143) (230,854)
Inventarios 41,867 (7,479)
Gastos pagados por anticipado (46,129) 337,735
Otros activos 6,335 (7,284)
Cuentas por pagar y gastos acumulados (14,110) (324,845)
Ingresos percibidos no devengados 431,101 356,318
Flujos de efectivo generados por las
actividades de operacion 4,170,728 6,232,325
Pago de intereses por arrendamiento (45,148) (59,003)
Pago de intereses (1,407,268) (1,541,585)
Flujos netos de efectivo provistos por las
actividades de operacion 2,718,312 4,631,737
Van 2,718,312 4,631,737
(Contintia)



Estados de Flujos de Efectivo

Vienen

Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedad, mobiliario y equipo
Reintegro de mejoras realizadas
Proveniente neto de desinversiones e inversiones

en valores
Intereses recibidos
Dividendos recibidos
Capitalizacion de intereses
Flujos netos de efectivo provistos por
(usados en) las actividades de
inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento:
Pago de arrendamiento financiero
Amortizacion de sobregiros bancarios
Proveniente de sobregiros bancarios
Amortizacion de préstamos bancarios
Flujos netos de efectivo usados en las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neto en el efectivo y
equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efecto de las variaciones del tipo de cambio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Universidad Francisco Marroquin

2022 2021
US$ US$
2,718,312 4,631,737
(2,462,204) (3,752,475)
- 74,010
2,622,169 234,876
769,241 908,007
246,088 912
(296,886) -
878,408 (2,534,670)
(205,703) (216,176)

(1,137) -

- 4,199
(178,834) (1,978,575)
(385,674) (2,190,552)

3,211,046 (93,485)

3,023,421 3,143,712
(169,144) (26,806)

6,065,323 3,023,421

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2021 se increment6 propiedad, mobiliario
y equipo por US$416,517 (Q3,222,080) con abono a donaciones por cesion de derechos

hereditarios a titulo gratuito de edificios y terrenos.

Véanse notas que acompaian a los estados financieros.
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Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2022 y 2021

1 Entidad que Informa
Mediante Acuerdo Gubernativo No. 77 del 12 de agosto de 1971, el Ministerio de
Gobernacion de la Republica de Guatemala, autorizd el funcionamiento de la
Universidad Francisco Marroquin (UFM) (en adelante la “Universidad”)
incluyendo sus estatutos. La Universidad es una institucion apolitica, laica, sin fines
de lucro, dedicada a la ensefianza superior, asi como a la educacion profesional,
investigacion cientifica, difusion de la cultura y el estudio de los problemas nacionales.

Sus oficinas estan ubicadas en la 6* calle final zona 10, ciudad de Guatemala.

2 Bases de Contabilidad
Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) y fueron
aprobados por el Consejo Directivo el 9 de agosto de 2023.

El detalle de las politicas contables de la Universidad se incluye en la nota 6.

3 Base de Medicion
Los estados financieros adjuntos se prepararon sobre la base de costo; excepto por
los terrenos, edificios y mobiliario y equipo que estan contabilizados a valores
revaluados determinados por valuadores independientes.

4 Moneda Funcional y de Presentacion

La moneda funcional de la Universidad es el Quetzal (la moneda de curso legal en
la Republica de Guatemala). Los estados financieros adjuntos y sus notas se
presentan en dolares de los Estados Unidos de América, que es la moneda de
presentacion, debido a que las operaciones de la Universidad se efectian en
Guatemala. Al 31 de diciembre de 2022 los tipos de cambio de referencia del Banco
de Guatemala y del mercado bancario de divisas estaban alrededor de Q7.85 =
US$1.00 (Q7.72 = US$1.00 en 2021).

5 Uso de Juicios y Estimaciones
La preparacion de los estados financieros de conformidad con normas internacionales
de informacién financiera requiere que la administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los
montos de los activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados finales
pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan regularmente. Las revisiones de
las estimaciones contables se reconocen prospectivamente.
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Notas a los Estados Financieros

a Juicios
La informacion sobre juicios criticos en la aplicacion de politicas contables que
tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados
financieros se describe en las notas siguientes:

Nota 6m Reconocimiento de ingresos: determinacion de si el ingreso
procedente de los servicios prestados es reconocido a lo largo
del tiempo o en un momento determinado.

Nota 6p Clasificacion de arrendamientos.

b  Supuestos e Incertidumbres en las Estimaciones
La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un
riesgo significativo de resultar en un ajuste material se incluye en las notas
siguientes:

Nota 6j Deterioro del valor de los activos: supuestos claves para el
importe recuperable.

Notas 61 y 34  Reconocimiento y medicion de provisiones y contingencias:
supuestos claves relacionados con la probabilidad y
magnitud de una salida de recursos econdmicos.

¢ Medicion de los Valores Razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables requieren la medicion de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no
financieros.

Se cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion de
los valores razonables. La administracion tiene la responsabilidad general por
la supervision financiera de todas las mediciones significativas del valor
razonable y que reporta directamente al Consejo Directivo.

Esta funcion de supervision revisa por lo menos una vez al afio las variables no
observables significativas y los ajustes de valorizacion.

Si se usa informacion de terceros, para medir los valores razonables, la
administracién evalua la evidencia obtenida de terceros para respaldar la
conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las
normas internacionales de informacion financiera, incluyendo el nivel dentro
de la jerarquia del valor razonable dentro del que deberian clasificarse esas
valorizaciones.
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Los asuntos de valoracion significativos son informados al Consejo Directivo.
Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo se utilizan datos de
mercado observables siempre que sea posible.

Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia
del valor razonable que se basa en las variables usadas en las técnicas de
valoracidn, segiin se describen a continuacion:

e Nivel I: Precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos
0 pasivos idénticos.

e Nivel 2: Datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1,
que sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es
decir precios) o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

e Nivel 3: Datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (datos de entrada no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifica en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la
medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de
la jerarquia del valor razonable de la variable de nivel mas bajo que sea
significativa para la medicion total.

A la fecha de reporte se reconoce la transferencia entre los niveles de jerarquia
del valor razonable que haya ocurrido durante el periodo contable. No se cuenta
con valoraciones Nivel 1 y 2, los activos y pasivos financieros se miden de
acuerdo con las técnicas de valoracion Nivel 3.

Para los instrumentos financieros que son de naturaleza a corto plazo se
considera que el valor en libros se aproxima a su valor razonable y no se utiliza
ninguna técnica de valoracion. La nota 36 incluye informacion adicional sobre
los supuestos considerados al medir los valores razonables.

6 Politicas Contables Significativas
Las politicas de contabilidad que se describen en esta nota han sido aplicadas
consistentemente durante los periodos contables reportados en los estados
financieros adjuntos.

a Moneda Extranjera
i. Activos y pasivos en moneda extranjera
Los activos y pasivos en moneda extranjera se presentan a su valor
equivalente en quetzales utilizando la tasa de cambio que estaba en
vigencia en el mercado bancario de divisas al final del afio (véase nota 4).
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ii. Transacciones en moneda extranjera
Se contabilizan a su equivalente en quetzales utilizando la tasa de cambio
vigente cuando se realiza la operacion. El diferencial de cambio neto, si
hubiese alguno, que resulte entre la fecha cuando se registra la transaccion
y la fecha de su cancelacion o la fecha del cierre contable se registra en los
resultados integrales del afio.

b Instrumentos Financieros
i. Reconocimiento y medicion inicial
Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente
se reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos y pasivos
financieros se reconocen inicialmente cuando la se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Un activo financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un
componente de financiacion significativo) o pasivo financiero se mide
inicialmente al valor razonable mas, en el caso de una partida no medida
al valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion
directamente atribuibles a su adquisicion o emision. Un deudor comercial
sin un componente de financiacion significativo se mide inicialmente al
precio de la transaccion.

ii. Clasificacion y medicion posterior

Activos financieros

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como
medido a: costo amortizado, a valor razonable con cambios en otro
resultado integral o a valor razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento
inicial, excepto si la Universidad cambia su modelo de negocio por uno
para gestionar los activos financieros, en cuyo caso todos los activos
financieros afectados son reclasificados el primer dia del primer periodo
sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las
dos condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios
en resultados:

e Elactivo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener los activos financieros para obtener flujos de
efectivo contractuales; y

e Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en

fechas especificadas, a flujos de efectivo que son inicamente pagos del
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.
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Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo
amortizado o al valor razonable con cambios en otro resultado integral
como se describe anteriormente, son medidos al valor razonable con
cambios en resultados.

En el reconocimiento inicial, la Universidad puede designar
irrevocablemente un activo financiero que de alguna otra manera cumple
con el requerimiento de estar medido al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en otro resultado integral como al valor razonable
con cambios en resultados si haciéndolo elimina o reduce
significativamente una incongruencia de medicién o reconocimiento que
surgiria en otro caso.

Activos financieros - Evaluacion del modelo de negocio

La Universidad realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio
en el que se mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que este es
el que mejor refleja la manera en que se gestiona el negocio y en que se
entrega la informacion a la administracion.

La informacién considerada incluye:

e Las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de
esas politicas en la préctica. Estas incluyen si la estrategia de la
gerencia se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales,
mantener un perfil de rendimiento de interés concreto o coordinar la
duracién de los activos financieros con la de los pasivos que dichos
activos estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar
flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

e como se evalua el rendimiento de la cartera y como este se informa al
personal clave de la administracion de la Universidad;

e Jlos riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los
activos financieros mantenidos en el modelo de negocio) y, en
concreto, la forma en que se gestionan dichos riesgos;

e como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la
compensacion se basa en el valor razonable de los activos gestionados
o sobre los flujos de efectivo contractuales obtenidos); y

e la frecuencia, el valor y el calendario de los ingresos en periodos

anteriores, las razones de esos ingresos y las expectativas sobre la
actividad de ingresos futuros.
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Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones que
no califican para la baja en cuentas no se consideran ventas para este
proposito, de acuerdo con el reconocimiento continuo de la Universidad
de los activos.

Los activos financieros que son mantenidos para negociacion o son
gestionados y cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor
razonable son medidos al valor razonable con cambios en resultados.

Activos financieros - Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales
son solo pagos del principal y los intereses

Para propositos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor
razonable del activo financiero en el momento del reconocimiento inicial.

El “interés” se define como la contraprestacion por el valor temporal del
dinero por el riesgo crediticio asociado con el importe principal pendiente
durante un periodo de tiempo concreto y por otros riesgos y costos de
préstamo basicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez y los costos
administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del
principal y los intereses, la Universidad considera los términos
contractuales del instrumento.

Esto incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicion
contractual que pudiera cambiar el calendario o importe de los flujos de
efectivo contractuales de manera que no cumpliria esta condicion. Al hacer
esta evaluacion, se considera:

e Hechos contingentes que cambiarian el importe o el calendario de los
flujos de efectivo;

e términos que podrian ajustar el valor contractual, incluyendo
caracteristicas de tasa variable;

e caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

e términos que limitan el derecho de la Universidad a los flujos de
efectivo procedentes de activos especificos (por ejemplo,
caracteristicas sin recurso).

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de
unicamente pago del principal y los intereses si el importe del pago
anticipado representa sustancialmente los importes no pagados del
principal e intereses sobre el importe principal, que puede incluir
compensaciones adicionales razonables para la cancelacion anticipada del
contrato.
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Adicionalmente, en el caso de un activo financiero adquirido con un
descuento o prima de su importe nominal contractual, una caracteristica
que permite o requiere el pago anticipado de un importe que representa
sustancialmente el importe nominal contractual mas los intereses
contractuales devengados (pero no pagados) (que también pueden incluir
una compensacion adicional razonable por término anticipado) se trata
como consistente con este criterio si el valor razonable de la caracteristica
de pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados
VRCR

Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Las ganancias y
pérdidas netas, incluyendo cualquier ingreso por intereses o dividendos, se
reconocen en resultados.

Activos financieros al costo amortizado

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el
método de la tasa de interés efectiva. El costo amortizado se reduce por las
pérdidas por deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y pérdidas
por conversion de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en
resultados. Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce
en resultados.

¢ Equivalentes de Efectivo
Se consideran equivalentes de efectivo las inversiones que son facilmente
convertibles en efectivo y cuyo vencimiento a la fecha del estado de situacion
financiera es igual o menor a tres meses desde la fecha de su adquisicion.

d Estimacion de Pérdida Crediticia Esperada
La estimacion de pérdida crediticia esperada constituye la mejor estimacion de
la administracion, del importe de probables pérdidas de crédito sobre las
cuentas por cobrar existentes. Las cuentas incobrables se cargan a la
estimacion, la que se incrementa durante el afio con el valor de los saldos que
se van considerando como una pérdida esperada. Los incrementos se
contabilizan contra los resultados del periodo.

e Inversiones en Acciones
Las inversiones en acciones se registran al costo de adquisicion,
independientemente del porcentaje de participacion que se tenga en el capital
pagado de la entidad donde se tiene la inversion.

Los ingresos por dividendos de las inversiones en acciones se reconocen solo

en la medida que se percibe el producto de la distribuciéon de ganancias
acumuladas, después de la fecha de adquisicion.
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f Inventarios
Los inventarios se valian al costo o a su valor neto realizable, el que sea menor.

El método de costeo aplicado es promedio ponderado. Cuando hay inventarios
obsoletos o de lento movimiento, se tiene la politica de registrar una provision
para cubrir la posible pérdida estimada. Las pérdidas incurridas por tales
conceptos se liquidan contra el saldo de la estimacion.

g Propiedad, Mobiliario y Equipo

i

ii.

Reconocimiento y medicion

La propiedad, mobiliario y equipo se presentan al costo de adquisicion neto
de la depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro de valor, si
hubiere.

Los terrenos y edificios se registraron originalmente a su costo de
adquisicion. A partir del 2010 estos activos se contabilizan por el método
de revaluacion determinado  periddicamente  por  valuadores
independientes.

El mobiliario y equipo se registraron originalmente a su costo de
adquisicion. A partir del 2018 estos activos se contabilizan por el método
de revaluacion determinado  periddicamente  por  valuadores
independientes.

El superavit resultante de estas transacciones se presenta en la cuenta
superavit por revaluacion que forma parte del patrimonio de la Universidad.

El costo incluye aquellos desembolsos atribuibles directamente a la
adquisicion del activo.

Las utilidades o pérdidas por la venta de una partida de propiedad,
mobiliario y equipo se determinan comparando el precio de venta con el
valor en libros del activo vendido; y se reconocen netas en el estado de
resultados integrales.

Desembolsos posteriores a la adquisicion

Los desembolsos incurridos para reemplazar un componente de un activo
de propiedad, mobiliario y equipo, incluyendo inspecciones mayores y
costos de reparacion se capitalizan si es probable que representen
beneficios economicos futuros relacionados con esta partida y si el costo de
la partida puede ser medido con fiabilidad. Los otros desembolsos se reconocen
como gasto de operacion cuando se incurren.
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iii. Obras en proceso

iv.

Los activos en etapa de construccion se capitalizan como un componente
separado de propiedad, mobiliario y equipo. A su culminacidn, el costo es
transferido a la categoria adecuada. Las obras en proceso no se deprecian.

Capitalizacion de intereses

Los costos por intereses atribuibles directamente a la adquisicion y
construcciéon de un componente de propiedad, mobiliario y equipo se
capitalizan como parte del costo del activo respectivo.

Depreciacion
La depreciacion se contabiliza en el estado de resultados integrales bajo el
método de linea recta sobre la vida util estimada de los activos, excepto
para terrenos.

El reconocimiento del gasto por depreciacion inicia al mes siguiente en que
los activos se registraron en libros.

La vida util estimada de los activos es como sigue:

Edificios 50y 90 anos
Mejoras a propiedades 50 afos
Herramientas y otros equipos 4y 15 afios
Biblioteca 10 afios
Mobiliario y equipo 20 afios
Vehiculos 15 afios
Equipo de computacion 3 afios

No se asigna valor residual alguno a los activos depreciados en su totalidad,
el costo y la depreciacion acumulada permanecen en los registros contables
hasta que los activos son vendidos o retirados.

El método de depreciacion y las vidas ttiles se revisan en cada periodo
contable y se ajustan si es necesario.

h  Activos Intangibles
Los saldos por derechos sobre programas informaticos se registran en el rubro
de activos intangibles menos la amortizaciéon acumulada y las pérdidas por
deterioro, si las hubiera. Los desembolsos por estos conceptos se difieren y se
amortizan por el método de linea recta, la tasa anual usada es de 10%.

i Otros Activos

i.

Otros activos
Los otros activos de vida finita se registran al costo menos la amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro, si las hubiera.

18



Universidad Francisco Marroquin

Notas a los Estados Financieros

ii.

Amortizacion

Los cargos por otros activos correspondientes a togas, films y banderas se
difieren y se amortizan por el método de linea recta a razon del 20% anual.
La amortizacion se contabiliza en el estado de resultados integrales.

j  Deterioro del Valor de los Activos

i

Activos financieros no derivados

En cada fecha de presentacion se reconoce correccion de valor por pérdidas
crediticias esperadas sobre los activos financieros que se miden a costo
amortizado o a valor razonable con cambios en otro resultado integral.

Se miden las correcciones de valor por un importe igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo
que se mide al importe de las pérdidas crediticias esperadas de doce meses
para los que el riesgo crediticio (es decir, el riesgo de que ocurra
incumplimiento durante la vida esperada del instrumento financiero) no ha
aumentado significativamente desde el reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se
miden por un importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante
el tiempo de vida. Las pérdidas crediticias esperadas se determinan en
funcion del riesgo crediticio de un activo financiero, asi como cualquier
cambio en este riesgo crediticio.

La Universidad evalua las pérdidas esperadas para los activos financieros
que no sean individualmente significativos. Cuando se realiza la evaluacion
de pérdidas esperadas, las cuentas por cobrar se agrupan por caracteristicas
de riesgo de crédito similares, que permitan identificar la capacidad de
pago del deudor, de acuerdo con los términos contractuales de negociacion
de la cuenta por cobrar.

Al determinar si el riesgo de crédito de un cliente aumenta de forma
significativa desde el reconocimiento inicial al estimar las pérdidas
crediticias esperadas, la Universidad considera la informacion razonable y
sustentable que sea relevante y esté disponible sin costos y esfuerzos
indebidos. Esta incluye informacion y andlisis cuantitativos y cualitativos,
basada en la experiencia historica de la Universidad utilizando informacién
tanto interna como externa sobre la contraparte correspondiente.

La Universidad asume un aumento significativo en el riesgo de crédito de
la contraparte si su calificacion se reduce en un cierto nimero de niveles,
si existe algin incumplimiento en los convenios financieros por la
contraparte, o cuando la informacion interna u obtenida de fuentes externas
indica que el pago del deudor es improbable, sin tener en cuenta las
garantias mantenidas.
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La evidencia objetiva de que un activo o un grupo de activos presentaban
deterioro crediticio incluye:

e Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado.

e Infracciones de las clausulas contractuales, tales como
incumplimientos o moras en el pago del principal.

e El prestamista le otorga concesiones o ventajas que no habria otorgado
bajo otras circunstancias.

e Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de
reorganizacion financiera.

e La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en
cuestion.

k Indemnizaciones Laborales
De acuerdo con lo establecido por el articulo 82 del Codigo de Trabajo de la
Republica de Guatemala, los patronos tienen la obligacion de pagar a sus
empleados y trabajadores, en caso de despido injustificado, indemnizacién
equivalente al sueldo de un mes por cada afo trabajado a su servicio, o a sus
beneficiarios en caso de muerte seglin el articulo 85 a) del mismo Cdédigo.

La politica es pagar indemnizaciones laborales en todos los casos previstos por
el Coédigo de Trabajo, a razon de un sueldo por ano acumulado de servicio,
pagaderas al final de la relacion laboral, excepto por renuncia voluntaria del
trabajador; entendiéndose por “sueldo” el promedio de los ultimos seis meses
del salario ordinario, més la doceava parte del ultimo aguinaldo y bono 14, mas
el promedio de tiempo extraordinario y/o comisiones de los ultimos seis meses.

1 Provisiones
Se reconoce una provision en el estado de situacion financiera si como
resultado de eventos pasados la se tiene una obligacion legal o implicita y es
probable que se requiera la salida de beneficios econémicos para cancelar la
obligacion, la cual puede estimarse razonablemente.

m Reconocimiento de Ingresos
La Universidad considera que la obligacion de la prestacion de los servicios y
se transfieren consecutivamente durante el plazo del contrato, que se
proporcionan y completan simultineamente. La obligacion de la venta de
inventario se satisface cuando el cliente obtiene el control del bien.

La administracion evalua el impacto de las medidas de desempefio a lo largo
del tiempo. El proposito de medir el progreso hacia la satisfaccion de una
obligacion de desempefio es reconocer los ingresos es un patron que refleja la
transferencia de control del bien prometido o servicios prestados al estudiante.
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Para la prestacion de servicios, de acuerdo con los términos del contrato, el
monto que se registrara se basa en los precios de los servicios prestados al
estudiante. Los servicios se suelen cobrar en un plazo de 30 dias. Determinar
el momento de la transferencia de control — en un momento determinado o a lo
largo del tiempo — requiere juicio.

La siguiente tabla presenta informacion sobre la naturaleza y la oportunidad de
la satisfaccion de las obligaciones de desempefio, incluyendo términos de pago
significativos y las correspondientes politicas de reconocimiento de ingresos.

Tipo de
producto
/servicio

Ingresos
por
ensefianza

Ingresos
por
donaciones

Otros
ingresos

Naturaleza y oportunidad
de las obligaciones de
desempeiio

Los ingresos por ensefanza
incluyen matriculas, cuotas y
cuotas educacionales, cobros
por graduaciones y becas y
otros relacionados;
reconociéndose en el estado
de resultados integrales por el
método contable de Io
devengado.

Los recibos de pago por estos
servicios se emiten en la
medida en que se ha prestado
el servicio.

Los ingresos por donaciones
corresponden a donaciones
individuales, empresariales,
institucionales y de
organismos  nacionales e
internacionales.

Los otros ingresos incluyen
servicios varios, cobros por
parqueos, alquileres, ventas
de libros y dtiles, ventas de
activos varios, ingresos por
intereses y dividendos.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se reconocen a lo
largo del tiempo a medida que
se prestan los servicios.

Los ingresos se reconocen a lo
largo del tiempo a medida que
se satisface la obligacion de
desempefio establecida en el
contrato.

Los ingresos se reconocen en
un momento determinado
cuando el cliente recibe el
bien o servicio y satisface la
obligacion de desempefio
establecida en el contrato.
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n Ingresos Percibidos no Devengados
Los ingresos por cuotas y servicios que se cobran anticipadamente se
reconocen en el pasivo, el cual se disminuye conforme estas operaciones se
realizan.

o Gastos Financieros
Los costos financieros comprenden intereses sobre préstamos bancarios,
intereses sobre cuentas por pagar a partes relacionadas, gastos bancarios y
pérdidas cambiarias y por deterioro sobre activos financieros que se reconocen
en los resultados integrales. Los costos financieros se reconocen en los resultados
integrales cuando se devengan.

Las ganancias y/o pérdidas en moneda extranjera se presentan como ingresos
o costos financieros dependiendo de si los movimientos en moneda extranjera
estan en una posicion de ganancia o pérdida neta.

p Arrendamientos
Al inicio de un contrato, se evalta si el contrato es, o contiene, un
arrendamiento. Un contrato es, o contiene, un arrendamiento si transmite el
derecho de controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo
a cambio de una contraprestacion.

Como arrendatario

Al inicio o al momento de la modificacion de un contrato que contiene un
componente de arrendamiento, la Universidad distribuye la contraprestacion en
el contrato a cada componente de arrendamiento sobre la base de sus precios
independientes relativos.

Se reconoce un activo por derecho de uso y un pasivo por arrendamiento a la
fecha de comienzo del arrendamiento. El activo por derecho de uso se mide
inicialmente al costo, que incluye el importe inicial del pasivo por
arrendamiento ajustado por los pagos por arrendamiento realizados antes o a
partir de la fecha de comienzo, mas cualquier costo directo inicial incurrido y
una estimacion de los costos a incurrir al desmantelar y eliminar el activo
subyacente o el lugar en el que estd ubicado, menos los incentivos de
arrendamiento recibidos.

El activo por derecho de uso se deprecia usando el método lineal a contar de la
fecha de comienzo y hasta el final del plazo del arrendamiento, a menos que el
arrendamiento transfiera la propiedad del activo subyacente a la Universidad al
final del plazo del arrendamiento o que el costo del activo por derecho de uso
refleje que la Universidad va a ejercer una opcion de compra.
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En ese caso, el activo por derecho de uso se depreciara a lo largo de la vida til
del activo subyacente, que se determina sobre la misma base que la de las
propiedades y equipos. Ademas, el activo por derecho de uso se reduce
periodicamente por las pérdidas por deterioro del valor, si las hubiere, y se
ajusta por ciertas nuevas mediciones del pasivo por arrendamiento.

El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente al valor presente de los pagos
por arrendamiento que no se hayan pagado en la fecha de comienzo,
descontado usando la tasa de interés implicita en el arrendamiento o, si esa tasa
no pudiera determinarse facilmente, la tasa incremental por préstamo de la
Universidad. Generalmente usa su tasa incremental por préstamos como tasa
de descuento y se determina la tasa incremental por préstamos obteniendo tasas
de interés de fuentes de financiacion externas.

Los pagos por arrendamiento incluidos en la medicion del pasivo por
arrendamiento incluyen lo siguiente:

- pagos fijos, incluyendo los pagos en esencia fijos;
- pagos por arrendamiento variables, que dependen de un indice o una tasa,
inicialmente medidos usando el indice o tasa en la fecha de comienzo.

El pasivo por arrendamiento se mide al costo amortizado usando el método de
interés efectivo. Se realiza una nueva medicidn cuando existe un cambio en los
pagos por arrendamiento futuros producto de un cambio en un indice o tasa, si
se cambia la evaluacion de si ejercerd o no una, ampliacioén o terminacion, o si
existe un pago por arrendamiento fijo en esencia que haya sido modificado.

Cuando se realiza una nueva medicion del pasivo por arrendamiento de esta
manera, se realiza el ajuste correspondiente al importe en libros del activo por
derecho de uso, o se registra en resultados si el importe en libros del activo por
derecho de uso se ha reducido a cero.

Arrendamientos a corto plazo y arrendamientos sin control de activos

Se ha escogido no reconocer activos por derecho de uso y pasivos por
arrendamiento por los arrendamientos de activos de donde no se tiene el control
de estos y arrendamientos de corto plazo, incluyendo el equipo de TI. Se
reconoce los pagos por arrendamiento asociados con estos arrendamientos
como gasto sobre una base lineal durante el plazo del arrendamiento.

q Impuesto sobre la Renta
Debido a la naturaleza y objeto de sus funciones (la educacion superior), la
Universidad, tal como lo establece la Constitucion Politica de la Republica de
Guatemala en su articulo 88, goza de exencion de todo impuesto, arbitrio,
contribucion, sin excepcion alguna. Esta exencion incluye el Impuesto sobre la
Renta, por lo que la no se determina ni registra este impuesto.
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7 Nuevas Normas e Interpretaciones Contables

a Pronunciamientos Contables Vigentes
A partir del 1 de enero de 2022 la Universidad ha aplicado las siguientes nuevas
normas, enmiendas o interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB):

e Contratos Onerosos — Costos de Cumplimiento de un Contrato
(Modificaciones a la NIC 37).

e Mejoras anuales a las Normas NIIF 2018-2020 (Modificaciones a las NIIF
1, NIC 9 y NIC 41).

e Propiedad, Planta y Equipos — Ingresos antes del uso previsto
(Modificaciones a la NIC 16).

e Referencia al Marco Conceptual (Modificaciones a la NIIF 3).

e Reducciones del alquiler relacionadas con el COVID-19 después del 30 de
junio de 2021 (Modificaciones a la NIIF 16).

b Pronunciamientos Contables Emitidos Aun No Vigentes
Una serie de nuevas normas son aplicables a los periodos anuales que
comienzan después del 1 de enero de 2022 y su aplicacidon anticipada esta
permitida; sin embargo, las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no
han sido aplicadas anticipadamente por la Universidad en la preparacion de
estos estados financieros.

i. Clasificacion de Pasivos como Corrientes o No Corrientes
(Modificaciones a la NIC 1)
Las modificaciones, publicadas en 2020, tienen como objetivo aclarar los
requisitos para determinar si un pasivo es corriente 0 no corriente, y se
aplican a los periodos sobre los que se informa anuales comenzados el 1 de
enero de 2023 o después. Sin embargo, el TASB ha propuesto
posteriormente nuevas modificaciones a la NIC 1 y el aplazamiento de la
fecha de entrada en vigor de las modificaciones 2020 no antes del 1 de enero
de 2024. Debido a estos acontecimientos en curso, la Universidad no puede
determinar el efecto de estas modificaciones en los estados financieros en
el periodo de aplicacion inicial. La Universidad estd monitoreando de cerca
estos acontecimientos.
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ii. Otras normas
No se espera que las siguientes normas nuevas y modificaciones tengan
impacto significativo en los estados financieros de la Universidad.

— Informacion a Revelar sobre Politicas Contables (Modificaciones a la
NIC 1 y al Documento de Practica y al Documento de Practica de las
NIIF 2).

— Definicion de estimacion contable (Modificaciones a la NIC 8).

8 Efectivo
Esta cuenta incluye saldos en quetzales por Q32,163,924 (Q16,801,904 en 2021)
convertidos al tipo de cambio vigente al cierre (véase nota 4). Los saldos en cuentas
bancarias devengan tasas de interés anual que oscilan entre 0.15% y 1.0% para los
dos afos.

9 Inversiones en Valores
El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

Tasas de
interés Vencimiento
% en US$
Fondo de Inversién
BAC Florida Investments (a) 4.5 - 1,604,527

Fondo de inversion:
Fondo Liquido de Inversion Variable )
IDC Valores, S.A. (b) 9,670
Fondo Liquido de Inversion
IDC Valores, S.A. (b)
(Q 74,156) Variable - 9,527

Certificado de depdsitos a plazo:
Banco Industrial, S.A.

(Q 52,222) 1.75 2023 6,651
Fondo de inversion:

Universidad de las

Espérides (€125,000) Variable - 133,475

1,763,850
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El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

Tasas de
interés Vencimiento
% en USS$
Fondo de Inversion
BAC Florida Investments (a) 4.5 - 1,604,527
Fondo de inversion:
Fondo Liquido de Inversion
IDC Valores, S.A. b)
(Q 11,749,928) Variable - 1,522,185
Fondo Liquido de Inversion
IDC Valores, S.A. b) Variable - 1,029,528
Certificado de depdsitos a plazo:
Banco Industrial, S.A.
(Q 52,222) 1.75 2022 6,765

4,163,005

(a) Geograficamente los saldos de las inversiones corresponden a titulos valores
emitidos por entidades ubicadas en: Estados Unidos de América por
US$1,747,684 (US$2,634,055 en 2021) y en Guatemala por Q126,378
(Q11,802,150 en 2021).

(b) Corresponde a fondos liquidos de inversion en dolares y quetzales que IDC
Valores, S.A. Invierte por cuenta de la Universidad en valores inscritos para
oferta publica y al vencimiento devolvera el capital invertido y los intereses
variables generados durante el plazo del fondo.

10  Cuentas por Cobrar, neto
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021

USS$S US$
Cuotas por cobrar 2,807,271 2,691,670
Intereses por cobrar 175,382 175,069
Cuentas por cobrar a empleados 67,956 60,308
Cobros con tarjeta de crédito 46,870 51,280
Donaciones por recibir 12,483 28,006
Arrendamientos de kioscos 2,517 67,416
Van 3,112,479 3,073,749

26



Notas a los Estados Financieros

Van

Cheques rechazados

Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Otras cuentas por cobrar

crediticias

Estimaciéon para pérdidas

esperadas (nota 13)

Inventarios, neto
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Libros

Proveeduria

Articulos promocionales
Togas

Museo Popol Vuh
Diversos

Provision para inventarios obsoletos

Gastos Pagados por Anticipado
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Anticipos a proveedores
Viéaticos
Diversos

Universidad Francisco Marroquin

31 de diciembre

2022 2021

US$ US$

3,112,479 3,073,749

589 1,757

- 57,910
360,052 308,465

3,473,120 3,441,881
(140,363) (134,583)

3,332,757 3,307,298

31 de diciembre

2022 2021
US$ US$
306,062 341,792
100,036 104,281
73,796 71,057
41,865 64,661
37,614 36,935
29,255 13,977
588,628 632,703
(128,072) (130,280)
460,556 502,423

31 de diciembre

2022 2021

US$ USS$
53,836 32,304
607 1,943
40,468 14,535
94,911 48,782
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13 Cuentas por Cobrar a Largo Plazo, neto
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021
USS$S USS
Créditos educativos (cuenta corriente) 3,147,159 2,865,648
Créditos educativos (convenios firmados) 2,680,743 3,227,550
5,827,902 6,093,198
Menos:
Estimaciéon para pérdidas crediticias
esperadas (3,232,581) (3,451,611)
2,595,321 2,641,587

La composicion del saldo de la estimacion para pérdidas crediticias esperadas se
resume a continuacion:

31 de diciembre

2022 2021

US$ USS$
Cuentas por cobrar a corto plazo (nota 10) 140,363 134,583
Cuentas por cobrar a largo plazo (nota 13) 3,232,581 3,451,611

3,372,944 3,586,194

El movimiento contable de la estimacion de pérdidas crediticias esperadas se
resume a continuacion:

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
US$ US$
Saldo al inicio del afio 3,586,195 3,143,856
Mas:
Provision cargada a los resultados 77,949 768,537
Efecto de diferencial cambiario (61,815) 32,082
Menos:
Saldos aplicados a la provision (229,385) (358,280)
Saldo al final del ano 3,372,944 3,586,195

28



Universidad Francisco Marroquin

Notas a los Estados Financieros

14  Inversiones en Valores a Largo Plazo
El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

Tasa
de interés y
rendimiento Vencimientos
% en USS$S
En valores de capital:
5,000 acciones preferentes de Ascend Fund, LP con valor
nominal de US$1,000 por accion 8.50 2027 5,000,000
En fondos de inversion:
Fondos de inversién con Invercorp 6.88-9.70 2024 al 2037 1,320,089
En valores de deuda:
Pagaré emitido por Comercial Administradora, S.A. 5.25 2024 250,000
Acciones preferentes de Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. 285
6,570,374
Menos:
Porcion corriente de inversiones en valores a largo plazo (250,000)
6,320,374
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El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

Tasa
de interés y
rendimiento Vencimientos
% en USS
En valores de capital:
5,000 acciones preferentes de Ascend Fund, LP con valor
nominal de US$1,000 por accion 8.50 2027 5,000,000
En fondos de inversion:
Fondos de inversion con Invercorp 6.88 -9.70 2024 al 2037 1,297,965
En valores de deuda:
Pagaré emitido por Comercial Administradora, S.A. 5.25 2024 250,000
Acciones preferentes de Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. 290
6,548,255
Menos:
Porcion corriente de inversiones en valores a largo plazo (250,000)
6,298,255

a) Los valores de deuda y que no tienen vencimiento especifico son inversiones que la Universidad podra solicitar
cuando asi lo desee, la redencion de su participacion al administrador de las inversiones.

b) Geograficamente los saldos de las inversiones corresponden a titulos valores emitidos por entidades ubicadas en:
Guatemala por US$1,570,379 (US$1,548,255 en 2021) y en Islas Caiman por US$5,000,000.
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15  Activos por Derecho de Uso, Neto
El movimiento contable de esta cuenta se resume a continuacion:

Anos terminados
el 31 de diciembre

2022 2021
USS USS
Costo:
Saldo al inicio del periodo 1,834,243 1,806,900
Adiciones 5,633 9,857
Efecto por conversion (31,092) 17,486
1,808,784 1,834,243
Menos depreciacion acumulada:
Saldo al inicio del periodo (982,450) (766,643)
Adiciones (207,588) (207,939)
Efecto cambiario 19,386 (7,868)
Saldos al final del afo (1,170,652) (982,450)
Saldo al inicio del afio 851,793 1,040,257
Saldo al final del ano 638,132 851,793
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16

Propiedad, Mobiliario y Equipo, neto

El movimiento contable de esta cuenta por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022 se resume a continuacion:

Costo:
Saldo al inicio del afo
Adiciones
Traslados
Bajas
Diferencial cambiario

Monto revaluado:

Saldo al inicio del afio y final del afio

Saldo al final del afio

Depreciacién acumulada
Costo

Saldo al inicio del afio

Adiciones

Bajas

Diferencial cambiario
Saldo al final del afio

Monto revaluado
Saldo al inicio del afio
Adiciones

Saldos al final del afio

Saldos netos:
Saldo al inicio del afo

Saldo al final del afio

Universidad Francisco Marroquin

Edificios y Equipo de Mobiliario Otros activos Obras en
mejoras Terrenos computacion y equipo (a) proceso Total
US$ US$ US$ US$ US$ US$ US$
20,756,860 13,357,140 12,260,332 1,838,997 20,434,692 3,442,811 72,090,832
167,595 - 163,145 272,254 447,024 1,412,186 2,462,204
782,186 - - 42,082 - (824,268) -
- - (9,578) (4,079) (49,560) - (63,217)
(348,811) (225,845) (207,564) (30,810) (345,698) (58,165) (1,216,893)
21,357,830 13,131,295 12,206,335 2,118,444 20,486,458 3,972,564 73,272,926
15,290,535 73,226,443 - 1,030,830 - - 89,547,808
36,648,365 86,357,738 12,206,335 3,149,274 20,486,458 3,972,564 162,820,734
(57,984) - (11,993,664) (341,521) (11,119,254) - (23,512,423)
(94,722) - (188,498) (269,451) (598,283) - (1,150,954)
- - 8,323 932 36,587 - 45,842
2,107 - 205,557 8,989 195,575 - 412,228
(150,599) - (11,968,282) (601,051) (11,485,375) - (24,205,307)
(332,613) - - (155,563) - - (488,176)
(332,055) - - (52,026) - - (384,081)
(664,668) - - (207,589) - - (872,257)
(815,267) - (11,968,282) (808,640) (11,485,375) - (25,077,564)
35,656,798 86,583,583 266,668 2,372,743 9,315,438 3,442,811 137,638,041
35,833,098 86,357,738 238,053 2,340,634 9,001,083 3,972,564 137,743,170
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El movimiento contable por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021 se resume a continuacion:

Edificios Equipo de Mobiliario Otros activos Obras en
y mejoras Terrenos computacion y equipo (a) proceso Total
US$ US$ US$ US$ US$ US$ US$
Costo:

Saldo al inicio del aflo 17,822,852 12,930,755 12,009,146 1,240,808 19,979,517 3,379,583 67,362,661

Adiciones 2,076,941 301,250 144,401 496,827 334,739 814,834 4,168,992

Traslados 684,590 - 5,822 92,800 1,099 (784,311) -

Bajas - - (15,253) (3,446) (74,010) - (92,709)

Diferencial cambiario 172,477 125,135 116,216 12,008 193,347 32,705 651,388

20,756,360 13,357,140 12,260,332 1,838,997 20,434,692 3,442,811 72,090,832
Monto revaluado:

Saldo al inicio del afio 15,290,535 73,226,443 - 1,030,830 - - 89,547,808
Saldo al final del afio 36,047,395 86,583,583 12,260,332 2,869,827 20,434,692 3,442,811 161,638,640
Depreciacion acumulada
Costo

Saldo al inicio del afio - - (11,587,910) (96,058) (10,455,037) - (22,139,005)

Adiciones (57,902) - (308,417) (247,626) (562,240) - (1,176,185)

Bajas - - 15,241 3,445 - - 18,686

Diferencial cambiario (82) - (112,578) (1,282) (101,977) - (215,919)
Saldo al final del afio (57,984) - (11,993,664) (341,521) (11,119,254) - (23,512,423)
Monto revaluado

Saldo al inicio del aflo - - - (103,450) - - (103,450)

Adiciones (332,613) - - (52,113) - - (384,726)

(332,613) - - (155,563) - - (488,176)
Saldos al final del afio (390,597) - (11,993,664) (497,084) (11,119,254) - (24,000,599)
Saldos netos:
Saldo al inicio del afio 33,113,387 86,157,198 421,236 2,072,130 9,524,480 3,379,583 134,668,014
Saldo al final del afio 35,656,798 86,583,583 266,668 2,372,743 9,315,438 3,442.811 137,638,041
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(a) Los otros activos estan integrados por vehiculos, herramientas y otros equipos, piezas culturales, pinturas y esculturas, mejoras a propiedad y biblioteca.
(b) Durante el 2021 se recibi6 un edificio y terreno por US$417,415 (Q3,222,080) por cesion de derechos hereditarios a titulo gratuito.

(¢) Durante el 2018 la Universidad opt6 por la politica de revaluacion para mobiliario y equipo y registr6é un superavit por revaluacion, el cual fue fundamentado con base
en informes de avaliios practicados por valuadores independientes.

Durante el 2010 la administracion de la Universidad registro6 los edificios y terrenos a su valor revaluado, el cual fue fundamentado con base en una estimacion interna,
para la cual se utilizaron como criterios los metrajes cuadrados proporcionados por un especialista. Para el valor de los metros cuadrados establecidos se obtuvo un
informe de avalio y una confirmacion escrita de una constructora. La Administracién de la Universidad actualizo el registro de los edificios y terrenos a su valor
revaluado al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2020, el cual fue fundamentado con base en informes de avaluos practicados por valuadores independientes.

Los montos revaluados sobre estos activos se componen asi:

Superavit por
revaluacion de

Terrenos Edificios Mobiliario y Equipo activos
USS USS USS USS
Saldo al 31 de diciembre 2018 12,430,932 59,302,484 1,042,102 72,775,518
Depreciacion por revaluacion de activos - (930,483) (930,483)
Saldo al 31 de diciembre 2018 12,430,932 58,372,001 1,042,102 71,845,035
Depreciacion por revaluacion de activos - (292,513) (52,367) (344,880)
Saldo al 31 de diciembre 2019 12,430,932 58,079,488 989,735 71,500,155
Depreciacion por revaluacion de activos - (291,611) (52,206) (343,817)
Durante 2020 16,227,759 2,060,261 18,288,020
Saldo al 31 de diciembre 2020 28,658,691 59,848,138 937,529 89,444,358
Depreciacion por revaluacion de activos - (332,613) (52,113) (384,726)
Saldo al 31 de diciembre 2021 28,658,691 59,515,525 885,416 89,059,632
Depreciacion por revaluacion de activos - (332,055) (52,026) (384,081)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 28,658,691 59,183,470 833,390 88,675,551

(d) Algunos terrenos propiedad de la Universidad, se encuentran hipotecados para garantizar préstamos bancarios contratados (véase nota 34).

34



Notas a los Estados Financieros

17  Activos Intangibles, neto

Universidad Francisco Marroquin

El movimiento contable de esta cuenta por el afio terminado el 31 de diciembre de

2022 se resume a continuacion:

Programas
Sistemas en informaticos
Desarrollo y licencias Total
US$S USS USS$
Costo:
Saldo al inicio del afio 281,275 4,040,965 4,322,240
Efecto por conversion (4,767) (68,497) (73,264)
Saldo al final del afio 276,508 3,972,468 4,248,976
Amortizacion acumulada:
Saldo al inicio del afio - (1,692,968) (1,692,968)
Gasto por amortizaciones - (402,547) (402,547)
Efecto por conversion - 33,997 33,997
Saldo al final del afio - (2,061,518) (2,061,518)
Saldo al inicio del afio 281,275 2,347,997 2,629,272
Saldo al final del afio 276,508 1,910,950 2,187,458

El movimiento contable de esta cuenta por el afio terminado el 31 de diciembre de

2021 se resume a continuacion:

Programas
Sistemas en informaticos
Desarrollo y licencias Total
USS USS USS
Costo:
Saldo al inicio del afio 278,580 4,002,234 4,280,814
Efecto por conversion 2,695 38,731 41,426
Saldo al final del afio 281,275 4,040,965 4,322,240
Amortizacion acumulada:
Saldo al inicio del afo - (1,276,518) (1,276,518)
Gasto por amortizaciones - (403,227) (403,227)
Efecto por conversion - (13,223) (13,223)
Saldo al final del afio - (1,692,968) (1,692,968)
Saldo al inicio del afio 278,580 2,725,716 3,004,296
Saldo al final del afo 281,275 2,347,997 2,629,272
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18

19

Inversion en Fideicomiso

Se suscribi6 un contrato de fideicomiso entre la Universidad Francisco Marroquin
(fideicomitente) y Banco Internacional, S.A. (fiduciario) para formar el fideicomiso
denominado “Fideicomiso para el Otorgamiento de Becas de la Universidad
Francisco Marroquin”.

El patrimonio fideicomitido asciende a US$440,871 originado por un aporte
recibido por la Universidad del Banco Internacional, S.A. en su calidad de
fiduciario del Fideicomiso de Conservacion y Negociacion Mary Sue Morris. El
plazo del fideicomiso es de 25 afios.

Los fondos que conforman este fideicomiso se reconoceran en resultados conforme
se realicen los desembolsos correspondientes para las becas que se otorguen como
parte del programa “Impulso al Talento Académico” o de cualquier otro programa
de becas de la fideicomitente, de igual naturaleza.

El fiduciario debera realizar los desembolsos a favor de la propia fideicomitente,
asi como administrar las cuentas de depositos en las que esté depositado el
patrimonio fideicomitido, conservar el patrimonio fideicomitido, y realizar las
inversiones que la fideicomitente expresamente le instruya con la finalidad de
incrementar el patrimonio fideicomitido (véase nota 34 d).

Otros Activos, neto
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021

US$ US$
Depositos 229,338 235,587
Derechos de autor 4,979 5,065

234,317 240,652
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20  Inversiones en Otras Entidades
El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

Porcentaje
de
participacion
En acciones:
BI Capital Corporation *
Centro de Estudios Superiores de Madrid Manuel

Ayau, Sociedad Limitada (**) 13.89
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. *

BI Capital Corporation
Mercado de Transacciones, S.A.
Transportista Eléctrica Centroamericana, S.A. *
Comercializadora Eléctrica de Guatemala, S.A. *
Inmobiliaria y Desarrollo Empresarial de América,

S.A. *
ENERGICA, S.A. *
CREDIEEGSA, S.A. *
BAM Financial Corporation *

Universidad Francisco Marroquin

Nuimero
de
acciones

110,000

2,500
82,344

1,510
1,321

82,568

82,568

82,568
82,568
82,568

422

Valor
nominal
$ 2725
€ 100
Q 10
$ 26
$ 28
Q 229
Q 0.51

0.20
Q 0.08
0.02

Valor
de costo
US$

2,997,500

283,200
104,867
39,260

36,988
24,080

5,363

2,103
841
210

96

3,494,508
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El resumen de esta cuenta al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

En acciones:

BI Capital Corporation

Centro de Estudios Superiores de Madrid Manuel
Ayau, Sociedad Limitada (**)

Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
BI Capital Corporation
Transportista Eléctrica Centroamericana, S.A.

Comercializadora Eléctrica de Guatemala, S.A.

Inmobiliaria y Desarrollo Empresarial de América,
S.A.

ENERGICA, S.A.

CREDIEEGSA, S.A.

BAM Financial Corporation

*  El porcentaje de participacion es menor al 1%.

Porcentaje

de

participacion

13.89

** Inversion realizada por €250,000 equivalentes a US$283,200.

Universidad Francisco Marroquin

Numero
de
acciones

110,000

2,500
82,344

1,510
82,568

82,568

82,568
82,568

82,568
422

Valor
nominal
$ 27.25
€ 100.00
$ 26.00
Q 2.29
Q 0.51
Q 0.20
Q 0.08
Q 0.02

Valor
de costo
US$

2,997,500

283,200
106,675

39,000
24,495

5,455

2,139
856

214
98

3,459,633
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22

23

Sobregiros Bancarios
Sobregiro bancario en cuenta monetaria por US$3,062 con un cupo autorizado de
US$394,793, el cual devenga una tasa del 7% anual sobre saldo.

Cuentas por Pagar y Gastos Acumulados
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021

US$ US$
Proveedores y acreedores varios 1,284,283 1,398,781
Prestaciones laborales 203,888 206,577
Retenciones y contribuciones 103,486 124,053
Provision de contingencias 79,667 -
Intereses por pagar 40,876 30,811
Cheques caducados 24,158 25,011
Otras cuentas por pagar 65,461 68,686

1,801,819 1,853,919

Ingresos Percibidos no Devengados
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021

US$ USS$
Ingresos por cuotas de ensefianza y matriculas 2,556,299 2,174,443
Ingresos por donaciones 644,446 654,222
Ingresos por contrato de Fideicomiso (nota 18) 440,871 440,871
Ingresos por servicios 60,065 1,044
3,701,681 3,270,580

El saldo de la cuenta ingresos por donaciones corresponde a ingresos no utilizados
por la Universidad para el apoyo al desarrollo y establecimiento definitivo de UFM
Madrid y ejecucion de Becas ITA.
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Pasivos por Arrendamiento

Universidad Francisco Marroquin

La Universidad arrenda una vivienda e instalaciones. Los arrendamientos de
inmuebles normalmente son por un periodo de 5 a 20 afios, con la opcién de renovar
el arrendamiento dos o tres meses antes de concluida esa fecha mediante cruce de
cartas o nuevo contrato. La Universidad ha decidido reconocer los activos por
derechos de uso y los pasivos por arrendamientos de estos arrendamientos.

El resumen de esta cuenta se detalla a continuacion:

Saldo al inicio del afio

Pago de pasivos por arrendamiento

Efecto por conversion

Pasivos por arrendamiento a largo plazo

Porcion corriente
arrendamientos

i. Importes reconocidos en resultados

pasivos

por

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
US$ US$
1,014,416 1,218,797
(205,703) (216,176)
(17,195) 11,795
791,518 1,014,416
(223,081) (223,003)
568,437 791,413

El importe de gasto por intereses sobre pasivos por arrendamientos asciede a
US$45,148 (US$58,903 para 2021).

ii. Importes reconocidos en el estado de flujos de efectivo

Pago de pasivos por arrendamiento

Pago de intereses por pasivos por

arrendamiento
Salidas de efectivo por
arrendamiento

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
US$ US$
(205,703) (216,176)
(45,148) (59,003)
(250,851) (275,179)
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Préstamos Bancarios a Largo Plazo
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Banco Industrial, S.A.

Préstamo con garantia hipotecaria suscrito por

Q144,000,000 con interés anual de 6% y
vencimiento en el 2040; pagadero mediante
60 amortizaciones mensuales de Q280,000 a
partir del 1 de agosto de 2022, 60
amortizaciones mensuales de Q400,000 a
partir del 1 de agosto 2027, 95
amortizaciones mensuales de Q600,000 a
partir del 1 de agosto 2032 y 1 amortizacion
de Q46,200,000 al vencimiento.

Banco de América Central, S.A.

Préstamo con garantia hipotecaria suscrito por

US$7,230,000 con interés anual de 5% y
vencimiento en el 2029; pagadero mediante
18 amortizaciones semestrales de
US$380,527 a partir del 1 de septiembre de
2023 y una amortizacion de US$380,514 al
vencimiento.

Préstamo Fiduciario suscrito por US$2,770,000

con interés anual de 5% y vencimiento en el
2023; pagadero mediante 6 amortizaciones
semestrales de US$395,715 a partir del 1 de
septiembre de 2020 y una amortizacion de
US$395,710 al vencimiento.

Total préstamos bancarios a largo plazo

Menos porcion corriente de préstamos

bancarios a largo plazo

Universidad Francisco Marroquin

31 de diciembre

2022 2021
US$ US$
18,160,469 18,654,976
7,230,000 7,230,000
791,425 791,425
26,181,894 26,676,401
(801,981) (972,793)
25,379,913 25,703,608
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El detalle de los pagos a capital requeridos en los proximos cinco afios para el saldo
de préstamos bancarios se presenta a continuacion:

USS$S Q
2023 1,599,869 12,562,444
2024 1,188,960 9,335,952
2025 1,188,960 9,335,952
2026 1,188,960 9,335,952
2027 en adelante 21,015,204 165,015,694

26,181,953 205,585,994

El programa de pagos se muestra tal y como se acord6 en los contratos con las
entidades que otorgaron los préstamos; sin embargo, podria modificarse atendiendo
las negociaciones que realicen las partes.
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La conciliacion de los saldos iniciales y finales de pasivos surgidos de actividades de financiacion al 31 de diciembre de 2022

es el siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2022

Cambios por flujos de efectivo de
financiacion

Amortizacion de préstamos bancarios

Amortizacion de sobregiros bancarios

Pago de arrendamiento

Total cambios por flujos de efectivo
de financiacion

Cambios por flujos de efectivo de
financiacion

Intereses gasto

Intereses pagados

Efecto por tipo de cambio

Total otros cambios relacionados con
pasivos

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Préstamos Cuentas Sobregiro
bancarios por pagar bancario Obligaciones
largo plazo a partes por
relacionadas arrendamiento Total
US$ USS US$ USS USS
26,676,401 1,592,900 4,199 1,014,416 29,287,916
(178,834) - - - (178,834)
- - (1,136) - (1,136)
- - - (205,703) (205,703)
(178,834) - (1,136) (205,703) (385,673)
- - - 45,148 45,148
- - - (45,148) (45,148)
(315,673) - - (17,195) (332,868)
(315,673) - - (17,195) (332,868)
26,181,894 1,592,900 3,062 791,518 28,569,374
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Universidad Francisco Marroquin

La conciliacion de los saldos iniciales y finales de pasivos surgidos de actividades de financiacion al 31 de diciembre de 2021

es el siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2021

Cambios por flujos de efectivo de
financiacion

Amortizacion de préstamos bancarios

Proveniente de sobregiros bancarios

Pago de arrendamiento

Total cambios por flujos de efectivo
de financiacion

Cambios por flujos de efectivo de
financiacion

Intereses gasto

Intereses pagados

Efecto por tipo de cambio

Total otros cambios relacionados con
pasivos

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Cuentas
Préstamos por pagar Obligaciones
bancarios a partes Sobregiro por
largo plazo relacionadas bancario arrendamiento Total
USS$ USS$ USS USS$ USS
28,476,177 1,592,900 - 1,218,797 31,287,874
(1,978,575) - - - (1,978,575)
- - 4,199 - 4,199
- - - (216,176) (216,176)
(1,978,575) - 4,199 (216,176) (2,190,552)
- - - 59,003 59,003
- - - (59,003) (59,003)
178,799 - - 11,795 190,594
178,799 - - 11,795 190,594
26,676,401 1,592,900 4,199 1,014,416 29,287,916
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26  Cuentas por Pagar a Partes Relacionadas

Universidad Francisco Marroquin

El saldo de esta cuenta corresponde a financiamientos obtenidos de la Fundacion
Francisco Marroquin (entidad panamena) por US$1,592,900 en ambos afios, para
cubrir costos y gastos operativos de la Universidad. Estos financiamientos cuentan
con un plazo indefinido para su liquidacion y devengan tasas de interés asi:
US$960,882 el 4% anual y US$632,018 el 8% anual.

27  Ingresos por Ensefianza
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Cuotas de ensefianza y matriculas
Educacional

Créditos y exoneraciones
Graduaciones

28 Ingresos por Donaciones
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Donaciones monetarias

Donaciones de propiedad, mobiliario y equipo
(notal6)

Donaciones en bienes

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021

US$ US$
25,556,561 26,041,370
1,542,713 836,155
187,194 160,828
161,297 360,499
27,447,765 27,398,852

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
US$ USS
1,983,193 3,717,145
- 416,517
118,661 159,564
2,101,854 4,293,226
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Ingresos Varios
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Servicios varios

Ingresos por parqueo
Eventos

Venta de libros y ttiles
Arrendamientos de kioscos
Otros

Universidad Francisco Marroquin

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
US$ USS$
3,461,838 3,490,993
837,143 338,319
300,054 248,457
202,737 93,036
183,193 126,075
353,718 41,494
5,338,683 4,338,374

Los ingresos por servicios varios incluyen asignaciones extemporaneas,
certificaciones, traducciones, multas y recargos entre otros servicios prestados.

Costos de Operacion
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Honorarios profesionales
Viaticos, transporte y hospedaje
Becas

Publicidad

Investigaciones, capacitaciones y conferencias
Gastos de software y hardware
Comisiones

Material didactico

Costo de ventas en libreria
Exoneracion

Dietas

Gastos de graduacion

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021

US$ USS
11,031,882 10,099,733
972,054 1,023,156
1,014,094 783,568
786,498 761,207
746,886 608,152
393,513 336,145
296,176 225,087
209,581 220,071
139,740 100,610
70,826 84,539
54,376 33,707
27,297 17,901
15,742,923 14,293,876
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31  Gastos de Operacion

El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
USS$S USS
Servicios pagados 6,429,761 6,480,114
Sueldos administrativos 3,688,210 3,698,565
Depreciaciones 1,536,555 1,560,050
Prestaciones laborales 1,001,770 865,131
Bonificacion a extranjeros 697,499 539,737
Reparaciones y mantenimiento 633,916 710,301
Agua y energia eléctrica 526,495 362,173
Suscripciones y periddicos 438,407 365,925
Amortizaciones 402,547 403,227
Gastos relacionados con arrendamiento sin
control de activos 309,724 310,247
Recepciones y agasajos 284,693 440,202
Prima de seguros 224,408 203,222
Depreciacion de activos por derecho de uso
(nota 34) 207,588 207,939
Aseo y limpieza 199,445 222,513
Arrendamientos operativos (nota 34 b) 184,453 175,180
Libros, papeleria y ttiles 119,130 157,249
Gastos de comunicacion 110,852 181,869
Contingencias 80,730 -
Atenciones al personal 62,202 125,038
Servicio de cafeteria 58,173 31,214
Eventos especiales - 20,726
Otros 301,140 166,230
17,497,698 17,226,852

32  Otros Ingresos
El saldo de esta cuenta corresponde a regularizaciones de cheques caducados.
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33 Ingresos y Gastos Financieros, netos
El resumen de esta cuenta es el siguiente:

Universidad Francisco Marroquin

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
USS US$
Ingresos financieros:
Intereses sobre inversiones y depdsitos 769,241 908,007
Ganancia cambiaria 560,969 -
Dividendos recibidos 246,088 912
Otros ingresos financieros 5,709 9,835
Total ingresos financieros 1,582,007 918,754
Gastos financieros:
Intereses sobre préstamos bancarios y
cuentas por pagar a partes relacionadas (1,407,268) (1,541,585)
Pérdida cambiaria (528,913) -
Intereses  por  obligaciones  por
arrendamientos (45,148) (59,003)
Diferencial cambiario (9,314) (111,539)
Otros gastos financieros (8,659) (32,432)
Total gastos financieros (1,999,302) (1,744,559)
(417,295) (825,805)

34 Compromisos y Contingencias
Compromisos

Se suscribieron contratos de arrendamiento por el uso de vivienda e
instalaciones, los cuales cumplen con los criterios de control del activo y se
registraron como activos por derecho de uso. El monto de depreciacion gasto
por este concepto en 2022 ascendido a $207,588 ($207,939 en 2021)

Se suscribieron contratos de arrendamiento por el uso de mobiliario, equipo e
inmuebles, conforme las condiciones estipuladas en cada contrato. El monto
del gasto por este concepto ascendio a $184,453 ($175,180 en 2021)

a.
(véase nota 31).
b.
(véase nota 31).
C.

Como garantia de los préstamos con Banco Industrial, S.A. y Banco de
América Central, S.A. se tienen hipotecados terrenos e instalaciones con un
valor de acuerdo con avalu6 por Q146,136,332 (correspondiente al 53% del
avaluo del activo dado en garantia) y US$8,533,986, respectivamente
correspondiente a las fincas e instalaciones propiedad de la Universidad.
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d. Como Fideicomitente del “Fideicomiso para el Otorgamiento de Becas de la
Universidad Francisco Marroquin”, esta obligada a:

i. reembolsar al Fiduciario cualquier erogacion que este efectiie con motivo
del respectivo contrato de fideicomiso siempre que la misma sea
debidamente comprobada ante el Comité Técnico del Fideicomiso;

ii. indemnizar al Fiduciario, sus directores, dignatarios, ejecutivos, sucesores
y cesionarios, respecto de cualquier responsabilidad, obligacion, dafio o
perjuicio que se pueda derivar de reclamos o demandas que se presenten
por cualquier tercero, en ocasion de la celebracion y ejecucion de los
servicios y funciones contemplados en el “Fideicomiso de Conservacion y
Negociacion Mary Sue” (véase nota 18).

Contingencias

La Universidad cuenta con seis (6) litigios de tipo laboral causados por la
terminacion de la relacion laboral por un monto total de pérdida de US$505,202.
De acuerdo con la opinion de la Administracion y de sus asesores legales, dado que
el derecho laboral es muy subjetivo no se puede determinar la probabilidad que
estos reclamos sean resueltos a favor de la Universidad, por lo cual se ha
considerado necesario el registro de una provision para cubrir pérdidas potenciales
relacionadas con estas contingencias US$79,667 (véase nota 22).

Exoneracion de Impuestos

De conformidad con el articulo 88 de la Constitucion Politica de la Republica de
Guatemala, las universidades estan exentas del pago de toda clase de impuestos,
arbitrios y contribuciones, sin excepcion alguna, sin embargo, tiene la obligacion
de efectuar y cumplir con la formalidad de presentar las declaraciones de impuesto
que le correspondan.

Las declaraciones juradas de impuestos que han sido presentadas para cumplir con
sus obligaciones formales como contribuyente no han sido revisadas por las
autoridades fiscales. De conformidad con el Codigo Tributario de la Republica de
Guatemala, el derecho del Estado para efectuar la revision prescribe por el
transcurso de cuatro afios, contados a partir de la fecha en que se produjo el
vencimiento para la presentacion de la declaracion.

Instrumentos Financieros — Valores Razonables y Gestion de

Riesgos

a Clasificaciones Contables y Valores Razonables
La tabla en la pagina siguiente muestra los importes en libros y los valores
razonables de los activos y pasivos financieros a Nivel 3, debido a que no se
tienen instrumentos financieros de Nivel 1 y 2 en la jerarquia del valor
razonable.
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La tabla no incluye informacion de valor razonable para los activos y pasivos
financieros no medidos al valor razonable si el importe en libros es una
aproximacion del valor razonable. Con base en los siguientes supuestos, se
considera que el importe en libros de los siguientes activos y pasivos
financieros es una aproximacion de su valor razonable:

e Efectivo y equivalentes de efectivo: se estima que el valor razonable es igual
a su valor en libros debido a su inmediata exigibilidad.

¢ Inversiones en valores y cuentas por cobrar: se estima que el valor razonable
es igual a su valor en libros debido a su corto plazo en la recuperacion.

¢ Cuentas por pagar: se estima que el valor razonable es igual a su valor en
libros debido a que las fechas para su pago son a corto plazo.

e Sobregiros y préstamos bancarios: el valor en libros se aproxima a su valor
razonable debido a que han sido negociados a tasas de interés variables de
mercado y a que las fechas de pago son a corto plazo.
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El resumen de las clasificaciones contables y valores razonables al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

Importe en libros

(29,576,613)

(29,576,613)

Activos
Designados financieros Valor
al valor a costo Otros pasivos razonable
razonable amortizado financieros Total nivel 3 Total
Nota USS$S USS$S US$S US$S USS US$
Activos financieros no medidos

al valor razonable:
Efectivo 8 - 6,065,323 - 6,065,323 - -
Inversiones en valores 9 - 1,763,850 - 1,763,850 - -
Cuentas por cobrar 10 - 3,473,121 - 3,473,121 - -
Cuentas por cobrar a largo

plazo 13 - 5,827,901 - 5,827,901 5,729,115 5,729,115
Inversiones en valores a largo

plazo 14 - 6,570,374 - 6,570,374 7,995,646 7,995,646

- 23,700,569 - 23,700,569
Pasivos financieros no medidos

al valor razonable:
Cuentas por pagar y gastos

acumulados 22 - - (1,801,819) (1,801,819) - -
Préstamos bancarios a largo

plazo 25 - - (26,181,894) (26,181,894)  (19,493,364) (19,493,364)
Cuentas por pagar a partes

relacionadas 26 - - (1,592,900) (1,592,900) (1,584,453) (1,584,453)
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El resumen de las clasificaciones contables y valores razonables al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

Importe en libros

Activos

- (30,123,220)

(30,123,220)

Designados financieros Valor
al valor a costo Otros pasivos razonable
razonable amortizado financieros Total nivel 3 Total
Nota US$S US$S USS$S US$S USS US$S
Activos financieros no medidos

al valor razonable:
Efectivo 8 - 3,023,421 - 3,023,421 - -
Inversiones en valores 9 - 4,163,005 - 4,163,005 - -
Cuentas por cobrar 10 - 3,441,881 - 3,441,881 - -
Cuentas por cobrar a largo

plazo 13 - 6,093,198 ) 6,093,198 5,980,201 5,980,201
Inversiones en valores a largo

plazo 14 - 6,548,255 - 6,548,255 7,995,646 7,995,646

- 23,269,760 - 23,269,760
Pasivos financieros no medidos

al valor razonable:
Cuentas por pagar y gastos

acumulados 22 - - (1,853,919) (1,853,919) - -
Préstamos bancarios a largo

plazo 25 - - (26,676,401) (26,676,401) (19,330,339) (19,330,339)
Cuentas por pagar a partes

relacionadas 26 - - (1,592,900) (1,592,900) (1,592,554) (1,592,554)
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Medicion de los Valores Razonables

Técnicas de valoracion y variables no observables significativas

A continuacidn, se incluye una descripcion de las técnicas de valoracion usadas
para medir los valores razonables, asi como también las variables no observables
significativas usadas.

1. Cuentas por cobrar e inversiones en valores a largo plazo
El valor razonable de las cuentas por cobrar e inversiones en valores a largo
plazo se determind como el valor presente de la aplicacion de los flujos de
efectivo futuros descontados a tasa de interés de mercado.

ii. Préstamos bancarios a largo plazo y cuentas por pagar a largo plazo a partes
relacionadas. El valor razonable de los préstamos bancarios a largo plazo y de
las cuentas por pagar a largo plazo a partes relacionadas se determind como el
valor presente de los flujos de efectivo futuros de capital e intereses
descontados a tasa de interés de mercado.

Tasas de interés utilizadas para determinar el valor razonable
Las tasas de interés anual utilizadas para descontar los flujos de efectivo estimados
en la determinacion del valor razonable son las siguientes:

31 de diciembre

2022 2021
% %
Cuentas por cobrar a largo plazo 3.95 3.99
Inversiones en valores a largo plazo 2.93 2.55
Préstamos bancarios a largo plazo 6.15 5.61
Cuentas por pagar a largo plazo a partes
relacionadas 6.15 5.61

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

b  Gestion de Riesgo Financiero
Se tiene exposicion a los siguientes riesgos relacionados con el uso de
instrumentos financieros:

e Riesgo de crédito

e Riesgo de liquidez
e Riesgo de mercado (de tipo de cambio y de tasa de interés)
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Marco de gestion de riesgos

El Comité Directivo de la Universidad es responsable por el desarrollo y el
monitoreo de las politicas de gestion de riesgo, asi como de informar regularmente
a la Direccion acerca de sus actividades.

Las politicas de gestion de riesgo son establecidas con el objeto de identificar y
analizar los riesgos enfrentados, fijar limites y controles de riesgo adecuados, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites.

Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de gestion de riesgo para que
muestren los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la
Universidad. A través de normas y procedimientos de gestion se pretende
desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los
empleados entiendan sus roles y obligaciones.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera en que se incurriria si un
cliente o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar. El importe en
libros de los activos financieros representa la maxima exposicion al riesgo de
crédito.

Exposicion al riesgo de crédito
La exposicion maxima al riesgo de crédito es como sigue:

31 de diciembre

2022 2021

Nota US$ US$
Efectivo 8 6,065,323 3,023,421
Inversiones en valores 9 1,763,850 4,163,005
Cuentas por cobrar 10 3,473,121 3,441,880
Cuentas por cobrar a largo plazo 13 5,827,901 6,093,198
Inversiones en valores a largo plazo 14 6,570,374 6,548,255
23,700,569 23,269,759

La exposicion maxima al riesgo de crédito para cuentas por cobrar y cuentas por
cobrar a largo plazo a la fecha de reporte por region geografica fue en Guatemala
por US$9,006,729 (US$9,191,171 en 2021).

Pérdidas por deterioro

La Universidad distribuye cada exposicion a una calificacion de riesgo de crédito
con base en datos que se determina son predictivos del riesgo de pérdida y aplicando
juicio crediticio experimentado.
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La antigliedad cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a largo plazo a la fecha de
reporte es el siguiente:

31 de diciembre

2022 2021

USS$ USS
Sin vencer 3,352,842 3,405,868
1 - 3 afos 2,617,002 1,489,509
4 - 5 afios 972,683 331,270
Mas de 5 afios 2,358,495 4,308,431
9,301,022 9,535,078

El efectivo y las Inversiones en valores a corto y largo plazo son mantenidos con
bancos e instituciones financieras de reconocida solvencia y liquidez.

Riesgo de liquidez
Es el riesgo que se tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones financieras
que son liquidadas mediante la entrega de efectivo o de otros activos financieros.

El enfoque para administrar la liquidez es asegurar en la medida de lo posible,
contar permanentemente con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones
a su vencimiento, tanto en condiciones normales como de tension, sin incurrir en
pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion.

No hay exposicion importante al riesgo de liquidez, ya sea originado por la
posibilidad de que los deudores no puedan cumplir con sus obligaciones dentro de
los términos normales establecidos, o bien, porque se tenga dificultades para
obtener fondos para cumplir con sus compromisos asociados con activos y pasivos
financieros.

Al 31 de diciembre de 2022 el indice de liquidez es de 1.83 (1.79 en 2021).
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Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2022:

Cuentas Préstamos
por pagary bancarios Partes Pasivos por
gastos acumulados y sobregiros relacionadas arrendamientos Total
USS USS$ USS$ USS$ USS
31 de diciembre de 2022:
Valor registrado 1,801,819 26,184,956 1,592,900 791,518 30,371,193
Flujos de efectivo:
Hasta 6 meses 1,441,455 802,992 - 111,541 2,355,988
De 6 meses a 1 afio 360,364 799,929 - 111,541 1,271,834
De 1 afio a 5 afios - 1,188,957 1,592,900 215,857 2,997,714
Mas de 5 afios - 23,393,078 - 352,579 23,745,657
1,801,819 26,184,956 1,592,900 791,518 30,371,193
Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2021:
Cuentas Préstamos
por pagary bancarios Partes Pasivos por
gastos acumulados y sobregiros relacionadas arrendamientos Total
US$ US$ US$ US$ USS
31 de diciembre de 2021:
Valor registrado 1,853,919 26,680,600 1,592,900 1,014,416 31,141,835
Flujos de efectivo:
Hasta 6 meses 1,483,135 399,914 - 111,502 1,994,551
De 6 meses a 1 afio 370,784 577,078 - 111,502 1,059,364
De 1 afio a 5 afios - 815,810 1,592,900 432,661 2,841,371
Mas de 5 afios - 24,887,798 - 358,751 25,246,549
1,853,919 26,680,600 1,592,900 1,014,416 31,141,835
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Riesgo de mercado
Es el riesgo que cambios en los precios del mercado (tipos de cambio de moneda extranjera, tasas de interés, y precios
de instrumentos de patrimonio), puedan afectar los ingresos o el valor de los instrumentos financieros que mantiene.

El objetivo de la gestion del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a ese riesgo, dentro de
parametros aceptables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

No hay exposicion importante a pérdidas por variaciones en tasas de interés o por variaciones en los precios de mercado
de activos o pasivos financieros. Cuando se requiere algin tipo de financiamiento, la administracion establece
mecanismos de comunicacion y negociacion con los bancos acreedores a efecto de obtener las mejores tasas del mercado,
para no afectar significativamente sus operaciones.

Riesgo de moneda
La exposicion al riesgo de moneda extranjera se presenta a continuacion:

Saldos en Saldos en Saldos en
USS$ € Q
Al 31 de diciembre de 2022
Activos:
Efectivo 1,952,436 15,668 32,163,926
Inversiones en valores 8,184,286 125,000 128,618
Cuentas por cobrar 7,630 - 46,488,658
Inventarios - - 3,616,394
Gastos pagados por anticipados 19,800 - 589,781
Inversion en fideicomiso 440,871 - -
Activo por derecho de uso 470,193 157,276 -
Inversiones en otras entidades 3,073,748 250,000 1,080,157
Propiedad, mobiliario y equipo, neto - - 1,079,072,655
Activos intangibles - - 17,176,400
Otros activos, neto 35 - 1,839,633
Van 14,148,999 547,944 1,182,156,222
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Vienen

Pasivos:
Sobregiros bancarios
Cuentas por pagar y gastos acumulados
Ingresos percibidos no devengados
Pasivos por arrendamiento financiero
Préstamos bancarios
Cuentas por pagar a partes relacionadas

Posicion neta activa (pasiva)

Al 31 de diciembre de 2021
Activos:
Efectivo
Inversiones en valores
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos pagados por anticipados
Inversion en fideicomiso
Activo por derecho de uso
Inversiones en otras entidades
Propiedad, mobiliario y equipo, neto
Activos intangibles
Otros activos, neto
Van

Universidad Francisco Marroquin

Saldos en Saldos en Saldos en
USS € Q
14,148,999 547,944 1,182,156,222
- - (24,045)
(168,951) - (12,821,638)
- - (29,066,416)
(580,200) (197,900) -
(8,021,425) - (142,600,000)
(1,592,900) - -
(10,363,476) (197,900) (184,512,099)
3,785,523 350,044 997,644,123
Saldos en Saldos en Saldos en
US$ € Q
726,010 15,643 16,801,907
9,182,020 - 11,802,150
- - 45,920,141
- - 3,878,265
- - 376,559
440,871 - -
495,499 314,553 -
3,036,500 250,000 1,080,157
- - 1,071,921,847
- - 20,295,670
- - 1,857,624
13,880,900 580,196 1,173,934,320
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Vienen

Pasivos:
Sobregiros bancarios
Cuentas por pagar y gastos acumulados
Ingresos percibidos no devengados
Pasivos por arrendamiento financiero
Préstamos bancarios
Cuentas por pagar a partes relacionadas

Posicion neta activa

Universidad Francisco Marroquin

Saldos en Saldos en Saldos en

USS$ € Q

13,880,900 580,196 1,173,934,320

(32,409)

- - (14,310,625)

- - (25,245,997)
(578,364) (384,967) -

(8,021,425) - (144,000,000)
(1,592,900) - -

(10,192,689) (384,967) (183,589,031)

3,688,211 195,229 990,345,289
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Los siguientes tipos de cambio fueron utilizados:

Cierre
2022 2021
Quetzales 7.85 7.71
Euros 0.94 0.88

Analisis de sensibilidad en tipos de cambio

El fortalecimiento o debilitamiento ddlar de los Estados Unidos de América
respecto al quetzal y el euro al 31 de diciembre de 2022 y 2021 habria aumentado
(disminuido) el patrimonio y los resultados en los montos que se muestran a
continuacion, considerando una variacion del 10% en la tasa de cambio de cierre.

Resultado neto

10% de 10% de
fortalecimiento debilitamiento
USS$S USS
31 de diciembre de 2022
Por saldos denominados en quetzales (11,550,227) 14,116,944
Por saldos denominados en euros (34,193) 41,791
31 de diciembre de 2021
Por saldos denominados en quetzales (11,663,427) 14,255,299
Por saldos denominados en euros (20,559) 25,128

Riesgo de tasa de interés
Es el riesgo que el valor de un instrumento financiero pueda fluctuar
significativamente como resultado de cambios en las tasas de interés en el mercado.

El objetivo de la gestion de riesgo de tasa de interés es administrar y controlar las
exposiciones a este riesgo dentro de parametros aceptables y al mismo tiempo

garantizar la rentabilidad.

No se tiene como practica adquirir derivados financieros para protegerse del riesgo
de pérdidas por variaciones hacia arriba en las tasas de interés.
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La exposicion al riesgo de tipo de interés de los instrumentos financieros a la fecha
de presentacion es la siguiente:

31 de diciembre

2022 2021
USS USS
Instrumentos de tasa variable
Activos financieros 8,334,083 10,711,288
Pasivos financieros (27,774,795) (28,269,302)

(19,440,712)  (17,558,014)

Analisis de sensibilidad de flujo de efectivo para instrumentos de tasa variable
Una variacion del 1% en la tasa de interés a la fecha de reporte incrementaria
(disminuiria) el resultado neto del afio por los montos que se muestran a
continuacion:

Este analisis asume que todas las otras variables se mantienen constantes.

Resultado neto

1% de 1% de
incremento disminucion
US$ USS
31 de diciembre de 2022
Por instrumentos de tasa variable (194,407) 194,407
31 de diciembre de 2021
Por instrumentos de tasa variable (175,580) 175,580

Administracion del patrimonio

La politica de la Universidad es mantener una estructura solida de patrimonio para
mantener la confianza de los fiduciarios, de los acreedores y del mercado y para
sostener el desarrollo de operaciones futuras. El Consejo Directivo monitorea el
nivel de patrimonio de la Universidad.

En la siguiente pagina, se presenta el nivel de endeudamiento:
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31 de diciembre

2022 2021

USS USS
Total de pasivos 34,072,874 34,412,414
Menos
Efectivo y equivalentes de efectivo 6,065,323 3,023,421
Total deuda neta 28,007,551 31,388,993
Total patrimonio 131,548,674 131,082,617
Indice de deuda neta a patrimonio 0.21 0.24

Ganancias Ajustadas antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones
y Amortizacion (EBITDA Ajustado)

La administracion de la Universidad ha presentado la medicion de rendimiento
EBITDA ajustado ya que monitorea esta medicion de rendimiento y considera que
es pertinente para lograr un entendimiento del rendimiento financiero de la
Universidad. El EBITDA ajustado se calcula ajustando el resultado del afio con el
proposito de excluir el efecto de los costos financieros netos, la depreciacion y la
amortizacion.

El EBITDA ajustado no es una medicion de desempefio definida en las NIIF. Es
posible que la definicién del EBITDA ajustado por parte de la Universidad no sea
comparable con mediciones de rendimiento con titulos similares y revelaciones
realizadas por otras entidades.

Anos terminados el
31 de diciembre

2022 2021
USS$ USS
Resultado neto del ano 1,170,668 2,932,888
Ajuste por:
Costos financieros, neto 417,295 825,805
Depreciaciones 1,744,143 1,767,989
Amortizaciones 402,547 403,227
EBITDA Ajustado 3,734,653 5,929,909
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Estado de Situacion Financiera
Al 30 de junio de 2023 y 2022

(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América)

Activos

Activos Corrientes

Efectivo

Inversiones en Valores a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar, neto

Inventarios, neto

Gastos pagados por anticipado

Porcidn corriente de valores a Largo Plazo
Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes

Cuentas por cobrar a largo plazo, neto
Inversiones en valores a largo plazo
Activos por derecho de uso, neto
Propiedad, planta y equipo, neto
Activos intangibles, neto

Inversion en Fideicomiso

Otros activos, neto

Inversiones en Otras Entidades

Total actives No Corrientes

Total Activos

Pasivos

Pasivos Corrientes:

Cuentas por pagar, gastos acumulados y
arrendamientos

Ingresos percibidos no devengados
Porcidn corriente de préstamos bancarios a
largo plazo

Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes:

Préstamos bancarios a largo plazo, menos
porcion corriente

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

Patrimonio

Aportes recibidos

Superavit por revaluacién de activos
Efecto de Conversion

Resultados acumulados
Total Patrimonio

Total Pasivos y Patrimonio

Notas

1)

2)
3)

5)

4)
5)

6)
7)
8)
9)
10)

11)
12)

13)

13)
14)

30-06-2023 30-06-2022
2,840,020 3,570,166
4,588,309 4,307,011
3,176,531 3,425,625
473,547 513,755
323,845 418,276
250,000 250,000
11,652,252 12,484,833
1,789,350 1,531,038
6,320,375 6,298,254
638,658 197,585
137,770,471 138,868,200
2,599,375 3,057,240
440,871 440,871
45,914 238,673
3,501,234 3,458,965
153,106,248 154,090,826
164,758,500 166,575,659
3,032,206 3,497,426
1,561,093 2,903,735
1,189,311 1,233,327
5,782,610 7,634,488
23,787,854 24,382,249
1,592,900 1,592,900
25,380,754 25,975,149
31,163,364 33,609,637
21,230,799 21,230,799
88,675,551 89,059,632
(10,699,603) (9,452,152)
34,388,389 32,127,743
133,595,136 132,966,022
164,758,500 166,575,659




A QUIEN INTERESE:

El infrascrito Contador General de la Universidad Francisco Marroquin, con registro nimero 271717-4 de la
Superintendencia de Administracion Tributaria HACE CONSTAR: Que el presente Estado Financiero preliminar
corresponde a los periodos terminados al 30 de junio de dos mil veintitrés y dos mil veintidos.

Y para los uso legales que al interesado convenga, se extiende la presente constancia a los 18 dias del mes de
agosto de dos mil veintitrés.

UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN

[
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Estado de Resultados
Al 30 de junio de 2023 y 2022
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América)

Nota 30-06-2023 30-06-2022

Ingresos de Operacion:

Por ensefianza 15) 14,996,097 14,203,968

Por donaciones 16) 862,373 626,122

Por ingresos varios 17) 3,846,990 3,348,799
Total de ingresos de operacién 19,705,460 18,178,889
Costos de operacion 18) 10,396,199 9,966,100
Gastos de operacion 19) 6,118,332 5,477,528
Pérdidas crediticias esperadas 307,672 425,472
Otros gastos, neto 20) 77,904 48,483
Resultados en operacion 2,805,353 2,261,306
Ingresos financieros 21) 406,145 389,264
Gastos Financieros 21) 950,852 768,392
Resultado neto del periodo 2,260,646 1,882,178

El infrascrito Contador General de la Universidad Francisco Marroquin, con registro niimero
271717-4 de la Superintendencia de Administracion Tributaria HACE CONSTAR: Que el presente
Estado Financiero preliminar corresponde a los periodos al 30 de junio de dos mil veintitrés y dos mil

veintidos.

Y para los uso legales que al interesado convenga, se extiende la presente constancia a los 18

dias del mes de agosto de dos mil veintitrés.

UNIVERSIDAD FRANCISCO MARROQUIN

-

Frody O
Contador General

- aRNGiSe
ortillo < Ay



Notas a los Estados Financieros
Al 30 de junio de 2023 y 2022

(Expresado en Ddlares de los Estados Unidos de América)

1) Efectivo

Caja chica
Depdsitos monetarios

Depositos de ahorro
Total

2) Cuentas por cobrar, neto

Cuentas por cobrar, neto
Cuentas por cobrar a empleados
Otras cuentas por cobrar

3) Inventarios

Libros y Articulos promocionales
Proveeduria
(-) Provision para inventarios obsoletos

4) Cuentas por Cobrar a Largo Plazo, neto

Créditos Educativo (cuenta corriente)
(-) Estimacion para pérdidas crediticias
esperadas

2023 2022
USS US$S
13,716 19,485
2,506,238 3,250,169
320,066 300,512
2,840,020 3,570,166
2023 2022
USS$ USS$S
2,678,165 2,956,059
1,147 1,160
497,219 468,406
3,176,531 3,425,625
2023 2022
USS$ USS$S
378,202 464,249
238,759 194,578
(143,414) (145,072)
473,547 513,755
2023 2022
USS US$

6,078,156 5,985,106
(4,288,806) (4,454,068)
1,789,350 1,531,038




5) Inversiones en Valores a Largo Plazo

En valores de capital:

5,000 acciones preferentes de Ascend Fund, LP
con un valor nominal de US$1,000 por accién

En fondos de inversion:
Fondos de inversién con Invercorp

En valores de deuda:

Pagaré emitido por Comercial Administradora,
S.A.

Acciones preferentes de Empresa Eléctrica de
Guatemala, S.A.

Corto Plazo
Largo Plazo

6) Propiedad, Mobiliario y Equipo, neto

Edificios y mejoras
Terrenos

Equipo de computacion
Movbiliario y Equipo

Otros Activos

Obras en Proceso

(-) Depreciacion Acumulada

7) Activos Intangibles, neto

Sistemas en desarrollo
Programas informaticos y licencias
(-) Amortizacion acumulada

2023 2022
US$ US$
5,000,000 5,000,000
1,320,089 1,297,965
250,000 250,000
286 289
6,570,375 6,548,254

(250,000) (250,000)
6,320,375 6,298,254
2023 2022
US$ US$

56,488,632 56,150,491
86,171,992 87,168,359
12,297,017 12,293,194
12,533,011 12,449,400
5,560,488 7,060,459
4,394,926 3,519,223
(39,675,595) (39,772,926)
137,770,471 138,868,200
2023 2022
US$ US$
4,843,657 4,899,662
118,687 117,785
(2,362,969) (1,960,207)
2,599,375 3,057,240




8) Inversion en Fideicomiso 2023 2022

USS$ USS$
[nversion en Fideicomiso 440,871 440,871
440,871 440,871

Se suscribi6 un contrato de fideicomiso entre la Universidad Francisco Marroquin
(fideicomientente) y el Banco Internacional, S.A. (fiduciario) para formar el fideicomiso
denominado "Fideicomiso para el Otorgamiento de Becas de la Universidad Francisco
Marroquin”

El patrimonio fideicometido asciende a US$ 440,871 originado por un aporte recibido por la
Universidad del Banco Internacional, S.A. en su calidad de Fiduciario de Conservacion y
Negociacion Mary Sue Morris. El plazo del fideicomiso es de 25 afios.

9) Otros activos, neto 2023 2022
USS USS$
Dep0sitos 40,894 232,181
Derechos de Autor 4,984 5,041
Otros 36 1,451
45,914 238,673
10) Inversiones en Otras Entidades 2023 2022
- USS$ USS

En acciones:

Bi Capital Corporation 2,997,500 2,997,500
Centro de Estudios Superiores de Madrid

Manuel Ayau, Sociedad Limitada 289,812 283,200
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. 104,954 106,167
Bi Capital Corporation 39,260 39,000
Mercado de Transacciones, S.A. 36,988 -
Transportista Eléctrica Centroamericana, S.A. 24,100 24,378
Comercializadora Eléctrica de Guatemala, S.A. 5,367 5,429
Inmobiliaria y Desarrollo Empresarial de

Ameérica, S.A. 2,105 2,129
ENERGICA, S.A. 842 852
CREDIEEGSA, S.A. 210 213
BAM Financial Corporation 96 97

3,501,234 3,458,965




Cuentas por Pagar, Gastos Acumulados y
11) Arrendamientos

Proveedores y acreedores varios

Prestaciones laborales
Retenciones y contribuciones

12) Ingresos Percibidos no Devengados

Ingresos por cuotas de ensefianza y matriculas,
donaciones y servicios
Ingresos por contrato de Fideicomiso

13) Préstamos Bancarios
Banco Industrial, S.A.
Banco de América Central, S.A.

(-) Porcion Corriente Deuda Largo Plazo
Porciéon No Corriente Deuda Largo Plazo

14) Cuentas por Pagar a Partes Relacionadas

Cuenta por Pagar a Fundacién Francisco
Marroquin

2023 2022
USS$ USS$S
2,038,648 2,361,075
826,195 1,007,464
167,363 128,887
3,032,206 3,497,426
2023 2022
USS$ USS$S
1,099,952 1,881,833
461,141 1,021,902
1,561,093 2,903,735
2023 2022
US$ USS
17,996,982 18,566,080
6,980,183 7,049,496
(1,189,311) (1,233,327)
23,787,854 24,382,249
2023 2022
USS USS$S
1,592,900 1,592,900
1,592,900 1,592,900




15) Ingresos por Ensefianza

Cuotas de ensefianza y matriculas
Educacional

Graduaciones

Becas

16) Ingresos por Donaciones

Donaciones monetarias
Donaciones de propiedad, mobiliario y equipo
Donaciones en bienes

17) Ingresos Varios

Servicios varios

Ingresos por parqueo
Eventos

Arrendamiento de Kioscos
Venta de libros y utiles
Otros Ingresos

18) Costos de Operacion

Honorarios profesionales
Egresos por Becas

Viéticos, transporte y hospedaje
Publicidad

Investigaciones, capacitaciones y conferencias
Gastos de software y hardware
Comisiones

Material didéactico

Costo de ventas en libreria
Exoneracion

Dietas

Gastos de graduacion

2023 2022
US$S USS$S
13,852,288 13,338,495
485,384 174,258
211,215 180,718
447,210 510,497
14,996,097 14,203,968
2023 2022
USS$ US$S
769,313 553,949
10,916 11,611
82,144 60,562
862,373 626,122
2023 2022
USS$ USS$S
2,453,347 2,165,957
685,998 503,235
0 0
120,908 216,287
71,707 68,006
509,030 395,314
3,846,990 3,348,799
2023 2022
USS$ USS
7,960,204 7,883,392
442,258 507,921
539,142 452,509
351,011 318,364
319,117 336,773
480,017 176,311
121,235 117,145
59,964 49,618
56,160 41,001
31,271 35,287
20,056 34,831
15,764 12,948
10,396,199 9,966,100




19) Gastos de Operacion 2023 2022

US$S US$
Servicios pagados 86,778 134,308
Sueldos administrativos 26,516 1,785,486
Depreciaciones 769,482 766,224
Prestaciones laborales 2,595,727 541,560
Reparaciones y mantenimiento 384,694 291,706
Recepciones y agasajos 138,889 110,054
Amortizaciones 227,675 201,508
Suscripciones y periédicos 200,051 259,623
Aguay energia eléctrica 250,866 235,369
Aseo, limpieza y vigilancia 575,230 477,978
Prima de seguros 113,787 139,426
Arrendamientos operativos 366,967 316,484
Libros, papeleria y Utiles 73,796 65,874
Atenciones al personal 72,863 66,848
Servicio de cafeteria 35,366 23,159
Otros 199,645 61,921
6,118,332 5,477,528
20) Otros gastos varios 2023 2022
USS$S US$
Total otros gastos 77,904 48,483
77,904 48,483
21) Ingresos y Gastos Financieros, netos 2023 2022
USS$ USS$S
Ingresos financieros:
Intereses sobre inversiones y depositos 168,046 143,544
Dividendos recibidos 238,099 245,720
406,145 389,264
Gastos financieros:
Intereses sobre préstamos bancarios y cuentas
por pagar a partes relacionadas 786,008 680,746
Otros gastos financieros 164,844 87.646
950,852 768,392

Ingresos y Gastos Financieros, neto (544,707) (379,128)




Anexo C

Glosario de Términos

Los siguientes términos en mayuscula utilizados en este documento, tienen el significado que se les atribuye a
continuacion. Los términos en plural haran referencia a los mismos términos en singular aqui definidos.

p—

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

“Agente de Pago. Registro y Transferencia” significa MMG Bank Corporation.

“Agente Colocador” significa MMG Bank Corporation.
“Bienes Fiduciarios” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 1V, Literal G, Numeral
(10).

“Bolsa de Valores o Latinex” significa la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

“Bonos o Bonos Corporativos” significa los Bonos Corporativos Rotativos que seran emitidos de tiempo

en tiempo bajo el Programa Rotativo en el cual los bonos emitidos y en circulacion no podra exceder, en
un solo momento, la suma de cien millones de délares (US$100,000,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, cuyo registro de oferta piblica ha sido autorizada por la SMV mediante
Resolucion SMV No. 372-23 de 21 de septiembre de 2023.

“Bonos Individuales” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién IV, Literal A, Numeral
17.

“Bonos Globales™: tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion IV, Literal A, Numeral
17.

“Calificacion de Riesgo del Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion II de

Resumen de Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Central de Valores” significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).
“Declaracion de Vencimiento Anticipado” tiene el significado atribuido en la Seccién IV, Literal A,

Numeral 35.

“Dia Habil” significa cualquier dia (que no sea sdbado ni domingo, ni dia feriado) en el cual los bancos
estén abiertos para el publico en general en la ciudad de Panama.

“Dia de Pago de Interés™: significa el ultimo dia de cada Periodo de Interés, y en caso de no ser este un

Dia Habil, entonces el primer Dia Habil siguiente.

“Délares” o “USS$” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“Emisor” significa la Universidad Francisco Marroquin

“Eventos de Incumplimiento” tiene el significado atribuido en la Seccién IV, Literal A, Numeral 33.

“Fecha de Emision Respectiva” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion II de

Resumen de Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Fecha de Oferta Respectiva” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn I de Resumen

de Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
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18.
19.

20.

21.
22,

23.
24,

25.

26.
27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

“Fecha Redencion Anticipada” tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal A, Numeral 28.

“Fecha de Vencimiento” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion II de Resumen de

Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Fecha de Vencimiento Anticipado™ tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal A, Numeral
35.

“Fideicomitente” significa el Emisor.

“Fideicomiso de Garantia Inicial” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién IV, Literal
G.
“Ley de Valores”: significa el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999.

“Mayoria de Tenedores™: significan Tenedores Registrados que representen al menos el 51% del saldo

insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las series.

“Mayoria de Tenedores de una Serie™: significan Tenedores Registrados que representen al menos el 51%

del saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva serie.

“Obligaciones de Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal A, Numeral 32, literal a.
“Obligaciones de No Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal A, Numeral 32, literal
b.

“Obligaciones Garantizadas” tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal G, Numeral 8.

£

‘Participante™: significa la (s) persona (s) que mantiene (n) cuenta (s) con Latinclear.

“Pago de Capital” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion Il de Resumen de Términos,
Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Pago de Intereses” tiene el significado atribuido en la Seccion II Resumen de Términos, Condiciones y

Factores de Riesgo de la Oferta.

“Plazo de Subsanacion” tiene el significado atribuido en la Seccién IV, Literal A, Numeral 34.

“Periodo de Interés™ significa el periodo que comienza en la Fecha de Emision de cada Bono y termina
en ¢l dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia
de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés, inmediatamente siguiente.

“Periodo de Gracia™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién Il de Resumen de

Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
“Persona” significa cualquier persona natural o juridica, incluyendo asociaciones y fideicomisos.
> y

“Precio Inicial de la Oferta” tiene el significado atribuido en la Seccion IV, Literal A, Numeral 16.

“Programa Rotativo™ significa el programa rotativo de los Bonos cuyo plazo de vigencia no podra

exceder de diez (10) afios.

“Prospecto” significa el prospecto informativo preparado por el Emisor en relacion con la emisién de los

Bonos registrado en la SMV, segun sea adicionado, modificado y enmendado de tiempo en tiempo.
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39.

40.

41.
42.

43,

44,

45,

46.

47,

“Registro de Tenedores™: significa el registro de los Bonos llevado por el Agente de Pago en sus oficinas

principales.

“Series o Serie” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion II de Resumen de Términos,
Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“SMV” significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama o sucesor legal.

“Supermayoria de Tenedores”: significan Tenedores Registrados que representen al menos el 75% del

saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las series.

“Supermayoria de Tenedores de una Serie”: significan Tenedores Registrados que representen al menos
el 75% del saldo insoluto de los Bonos emitidos y en circulacion de la respectiva serie.

“Tasa de Interés” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion II de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Tenedor Indirecto”: significa el inversionista, en relacion con aquellos Bonos globales comprados a su

favor a través de una casa de valores o un intermediario, y que como tal, adquiere derechos bursatiles
sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

“Tenedores o Tenedores Registrados™ significa todo Tenedor de los Bonos ya sea Tenedor Directo o

Tenedor Indirecto.

“Tenedor Directo™: significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).
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PACIFIC

CREDIT
RATING
Universidad Francisco Marroquin
Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Comité No. 88/2023
Informe con EEFF auditados al 31 de diciembre de 2022 Fecha de comité: 11 de agosto de 2023
Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Otros / Panama
Equipo de Andlisis
Gabriel Muralles Victor_Reyes (502) 6635-2166
gmuralles@ratingspcr.com vreyes@ratingspcr.com

HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fecha de informacién jun-22 dic-22
Fecha de comité 31/03/2023 11/08/2023
Programa Bonos Corporativos pAA+ pAA+
Perspectiva Estable Estable

Significado de la calificacién
Categoria A: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin embargo, en
periodos de bajas en la actividad econémica los riesgos son mayores y mas variables.

Con el propé6sito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se ha agregado una (PA) a la calificacién para indicar que se refiere sélo
a emisores/emisiones de caracter doméstico a efectuarse en el mercado panamefio. Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivamente la calificacién alcanzada entre las categorias AA 'y B.

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma,
por lo que no nos hacemos responsables por algln error u omisién por el uso de dicha informacién. La calificacién otorgada o emitida por PCR constituyen
una evaluacién sobre el riesgo involucrado y una opinion sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién para comprar, vender o mantener
un valor; ni una garantia de pago de este; ni estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizaciéon en cualquier momento. Asimismo, la
presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Calificadora.

Racionalidad

PCR asigna la calificacién de paA+ al Programa de Bonos Corporativos Rotativos con perspectiva ‘Estable’ de
Universidad Francisco Marroquin con informaciéon al 31 de diciembre de 2022. La calificacion se fundamenta en la
generacién de ingresos, compuestos principalmente por ensefianza en la sede de Guatemala. La calificacion también
considera sus adecuados niveles de liquidez y cobertura de la emision del proyecto de expansion en Madrid. Asimismo,
se toma en cuenta los ajustados niveles de rentabilidad, derivado de la baja en los ingresos operacionales.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo
La calificacién de riesgo otorgada al Programa Rotativo de Bonos Corporativos de Universidad Francisco Marroquin se
basé en la evaluacién de los siguientes aspectos:

e Adecuada cobertura proyectada sobre la deuda. De acuerdo con el modelo presentado por el emisor, la
cobertura de la deuda sera en todo momento positiva, lo anterior debido a la amplia cobertura sobre los gastos
financieros y el constante crecimiento de sus ingresos, indicando una cobertura promedio de 1.8 veces a lo largo
de la emision del EBITDA sobre los gastos financieros. Donde también es importante mencionar que dicha
cobertura dependera de que los ingresos se incrementen en un promedio de 5.6% promedio en los siguientes
afios a partir de la colocaciéon de deuda. Es importante mencionar que los ingresos provendran principalmente
por servicios de ensefianzas, y una participacién de ingresos por donaciones y otras operaciones estudiantiles
como los ingresos por parqueos, matriculas, exoneraciones entre otros. Por su parte se considerd la cobertura
sobre el total de gastos financieros contemplando la emisién de US$ 100 MM, donde todas las coberturas se
muestran mayor a 1, donde los pagos son sobre los intereses Unicamente, ya que el pago es considerado al
vencimiento al finalizar los 10 afios, mostrando que la compafiia cuenta con la capacidad suficiente para cubrir
la totalidad de gastos.
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e Garantias y respaldo de los Bonos Garantizados. Los Bonos Corporativos podran estar garantizados por un
Fideicomiso de Garantia administrado por Banco Industrial, S.A. (Guatemala) al cual se podran estar constituidos
por dinero en efectivo o depdsito, garantias bancarias, derechos hipotecarios y anticréticos sobre ciertos bienes
inmuebles del emisor, cesion de polizas o cualquier dinero obtenido producto de reclamos presentados a las
asegurados, de conformidad con los términos de la pdliza respectiva, entre otros tipos de activos. De emitirse
Series Garantizadas, en ningn momento la Cobertura Minima de Garantia, debera ser menor a ciento veinte
(120%), calculada con el valor de los activos cedidos en garantia en el Fideicomiso dividido entre el monto de
Bonos que estaran garantizando dichos activos. A la fecha de andlisis, se cuentan con avallos de bienes
inmuebles con una cobertura de 143%, indicando una adecuada cobertura para el total de la emision, por lo cual,
se mitiga cualquier riesgo de impago.

e Adecuados niveles de solvencia y liquidez. Para diciembre de 2022 la entidad cuenta con una razén
circulante! de 1.83 veces, mayor a la registrada en diciembre 2021, el aumento del indicador se encuentra
principalmente relacionado al incremento de los activos corrientes por el alza en el efectivo, el cual se situ6 a la
fecha de analisis con un aumento de Q. 24.2 millones, por lo que se refleja una adecuada liquidez para hacer
frente al pago de sus obligaciones al corto plazo. Por su parte, el endeudamiento patrimonial se encuentra en
0.3 veces a diciembre 2022, el cual tuvo un decremento con respecto al afio anterior, como consecuencia de un
aumento en el patrimonio respecto a la deuda de la entidad; favorecido por las utilidades retenidas del periodo
como consecuencia de los ingresos por operacion. En base a esto, es posible observar que la entidad muestra
una mejora y adecuados niveles en su solvencia, con un endeudamiento bajo, por lo cual se mitiga el riesgo de
impago de sus obligaciones financieras.

e Rentabilidad e Ingresos por servicios estudiantiles. La Universidad Francisco Marroquin al ser una institucion
sin fines de lucro, dedicada a los estudios superiores los ingresos se componen principalmente por ensefianza y
por donaciones. A la fecha de andlisis, la compafiia recibi6 ingresos por ensefianza con un alza de (+0.3%), los
cuales son producto de las cuotas de ensefianza, Educacional, Matriculas y becas como principal componente
de estos ingresos operativos, no obstante, se observd una disminucion en los ingresos por donaciones en (-
51%), por lo cual, se reflej6 un decremento en la utilidad del periodo (-60%), ocasionando una baja en los
indicadores de rentabilidad, ubicando al ROA en 0.9% y al ROE en 1.2%, no obstante, a pesar de que se observe
una ajustada rentabilidad, la universidad refleja resultados positivos en sus ultimos 5 afios, por lo cual, se puede
concluir que la empresa ha generado rentabilidad en base a sus operaciones. Cabe resaltar que las donaciones
percibidas durante los afios 2018 a 2021 son donaciones atipicas, y en este periodo de andlisis se presentan
donaciones similares a los afios anteriores.

Factores Clave

Factores que pudieran aumentar la calificacién:
e Aumento sostenido de su rentabilidad
e Alza continua en la cobertura sobre los gastos de emision.
Factores que pudieran disminuir la calificacion;
e La baja continua de sus niveles de liquidez.
e Desmejora en los ingresos por operaciones estudiantiles, en conjunto con el aumento mayor de los gastos
generales y administrativos.

Limitaciones a la calificacion

Limitaciones encontradas: No se encontré limitacion alguna en la informacion remitida.

Limitaciones potenciales (riesgos previsibles): Se considera la influencia sobre las politicas monetarias del pais y la
situacion econdmica mundial que generen variaciones en el quetzal, que genere pérdidas por tipo de cambio y aumente
la exposicion al riesgo cambiario.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la Metodologia de calificacion de riesgo de bonos,
bonos convertibles y de acciones de proyectos y de empresas gque tengan menos de tres afios de historia representativa
(Panama) con fecha 09 de noviembre de 2017.

Informacion utilizada para la calificacion

¢ Informacion financiera: Estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2017 a 2022.
e  Emision: Prospecto Informativo del Programa de Bonos Corporativos.
¢ Proyecciones: Proyecciones Financieras de Universidad Francisco Marroquin de 2022 a 2033

Hechos de Importancia

e La Universidad planea obtener un Programa de Bonos Corporativos por US$100,000,000.00 que podra ser
utilizado por el Emisor para refinanciamiento, crecimiento de capital de trabajo, adquisiciones y fusiones e
inversiones de capital del Emisor o sus Subsidiarias.

1 Activo corriente / pasivo corriente
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Contexto Econdmico

La economia mundial se ha ralentizado a inicios del afio 2022, a medida que va avanzando las nuevas variantes del
COVID-19 los paises han tomado nuevamente las restricciones a la movilidad. Asi como el encarecimiento de la energia,
combustibles, y materias primas por causa de los factores geopoliticos entre Rusia y Ucrania, que podra tener un impacto
en la inflacion y en las economias de la region de Latinoamérica. Se prevé que el crecimiento mundial se modere de 4.4%
en 2022 y las proyecciones de crecimiento para Latinoamérica oscilan entre 2.9% en promedio, lo que implica una
desaceleracion respecto de la recuperacion observada en 2021. Se anticipa que los efectos de la inflacion, los desafios
de la cadena de suministros a nivel global, podra limitar la recuperacion de la actividad econémica. De tal forma, se estima
que continte el aumento en la inflacién debido a los cortes en las cadenas de suministros y los altos precios de
energia/combustibles en el transcurso del 2022. Derivado de lo anterior, es importante que los paises inicien y disefien
nuevas reformas con el fin de incrementar la inversién y promover el capital humano, y asi poder revertir la desigualdad
de ingresos y poder hacer frente a los desafios en los que se encuentra actualmente la economia global.

Para la region de América Latina y el Caribe, segin La Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
en 2021 se presentaron presiones inflacionarias en la mayoria de los paises de la regién, especialmente el
comportamiento de los precios en los sectores de alimentos y energia, también el tipo de cambio sera fundamental para
explicar la dinamica futura de los precios en los diferentes paises de la region.; las proyecciones indican que estas se
mantendran en 2022. Los bancos centrales estiman que los niveles de inflacion estaran por encima de las metas ya
establecidas y la perspectiva es de un crecimiento moderado que repuntara inferior al 2% en 2022, después de haber
crecido mas de un 6% en 2021. El aumento en las tasas de interés puede reducir las actividades de inversion y el
desarrollo de empleo, generando un desempefio moderado en la economia.

Contexto econémico en Panaméa

Segun el Banco Mundial, Panamé cuenta con el desafio de reactivar el crecimiento y garantizar que los beneficios también
lleguen a las zonas rurales. Uno de los sectores mas importantes para la economia panamefia es el de construccién,
mostrando una recuperacion desde el afio anterior, pero aun se encuentra por debajo del nivel que se encontraba antes
de pandemia. Por otra parte al primer trimestre de 2022, los sectores econémicos que presentaron un incremento mayor
fueron las actividades comunitarias, sociales y personales de servicios (+139.5%), hoteles y restaurantes (+81.1%),
comercio por mayor y por menor (+26.9%), construccion (+21.4%), actividades inmobiliarias, empresariales y alquiler
(+16.7%) y transporte, almacenamiento y comunicaciones (+13.7%) y en menores variaciones se encuentran los sectores
como pesca (+9.3%), suministro de electricidad gas y agua (9.4%) e industrias manufactureras (+2.9%). Cabe destacar
que muchos de estos sectores econdmicos siguen en un periodo de recuperaciéon econémica. Por otra parte, el sector
que continud con una tendencia negativa es el de ensefianza privada (-5.0%), lo cual demuestra que la mayoria de los
sectores econdmicos que componen el PIB de Panama se encuentran en crecimiento y en recuperacion.

Para el mes de abril 2022, el indice mensual de actividad econémica (IMAE) registro un crecimiento de +6.20%, en
comparacion de abril 2021. De igual manera, el indice mensual de actividad econdmica (IMAE) acumulado de enero a
abril 2022, presenté un aumento de +11.19% en comparacion del mismo periodo del afio 2021. Esto representa un
comportamiento positivo en la economia panamefia, mostrando un proceso de recuperacion tras el impacto de la
pandemia COVID-19.

La perspectiva para el 2022 es la continua recuperacion de los sectores econémico, especialmente de los mas afectados
como construccion y turismo, de la mano del proceso de vacunacion, la atraccion de nuevas inversiones para generar
nuevos empleos, asi como la reactivacion y la atraccion de los turistas hacia el pais. Por otro lado, se espera darle
continuidad a las politicas que permitan estimular la recuperacién econémica y a reforzar las reformas sociales para
garantizar el crecimiento observado en el pais, especialmente en la recuperacion de actividades comerciales y
econdmicas, sobre la micro y pequefias empresas.

Contexto econdmico en Guatemala

El marco general de la Educacion Superior en Guatemala a partir de la Constitucion Politica de la Republica establece la
promocién de la ensefianza agropecuaria, la ciencia y la tecnologia, considerandolas como bases fundamentales del
desarrollo nacional.

También se determina la autonomia de la Universidad de San Carlos de Guatemala (USAC), Unica universidad estatal a
la que le corresponde desarrollar la educacién superior del Estado. La Constitucion también comprende a las
universidades privadas, definiéndolas como instituciones independientes que les corresponde organizar y desarrollar la
educacion superior privada del pais, con el fin de contribuir a la formacién profesional, investigacion cientifica, difusion de
la cultura y solucién de los problemas nacionales. Asi mismo, crea el Consejo de la Ensefianza Privada Superior (CEPS)
para apoyar a las universidades privadas.

La industria de educacion superior guatemalteca esta conformada por una universidad publica y otras 14 privadas. La

Universidad de San Carlos de Guatemala (USAC) es la Unica universidad publica, la cual recibe fondos y soporte del
estado.
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Segun el informe del Banco de Guatemala sobre Producto Interno Bruto Trimestral de julio de 2021, la ensefianza en
general, principalmente la publica, registro una caida del 2.4% por un retraso con el ciclo escolar en el 2021 debido a la
pandemia de Covid-19. Sin embargo, cuando se divide entre ensefianza publica y privada se puede ver que, a julio de
2021, la ensefianza privada creci6 alrededor de un 4%, mientras que la ensefianza publica cay6 alrededor de un 8%. En
cuanto al PIB anual a julio de 2021, a pesar de su caida, la educacion represent6 un 4.8% del PIB de Guatemala.

Contexto econémico en Espafia

El panorama econdmico mundial se ha ensombrecido sustancialmente en los Ultimos meses al materializarse una parte
importante de los riesgos a la baja para el crecimiento que entonces se preveian, y que tiene a la crisis energética como
protagonista, pero no unico. La guerra desencadenada tras la invasion rusa de Ucrania ha dinamitado no sélo el pais
ocupado y la vida de sus ciudadanos, sino también el ya de por si fragil orden geopolitico mundial.

El estallido del conflicto bélico ha evidenciado la extrema fragilidad energética de Europa, larvada durante décadas al
calor de la fragmentacién nacional de una Union Europea, cuya capacidad de accién ha estado condicionada por el recelo
a la cesion de soberania de los estados que la integran. Asi, la economia regional continu6 en el segundo trimestre su
proceso de recuperacion, manteniendo el perfil de desaceleracion iniciado el trimestre anterior. El PIB de la region crecio
el 0,6% Inter trimestral, con datos corregidos de variaciones estacionales y de calendario, dos décimas menos que en el
primer trimestre y lejos del extraordinario avance del 3,0% del cuarto trimestre de 2021. Este incremento del 0,6% esta
soportado por la demanda externa, que compensa la aparente debilidad de la demanda interna, lastrada por menores
volumenes de gasto en consumo final.

La adecuada interpretacion de esta reduccion del consumo final debe tener en cuenta que este componente marcé en el
cuarto trimestre de 2021 su maximo histérico de la serie actual, que arranca en 2010. En términos interanuales, el PIB de
region se acelera dos décimas hasta el 5,4% en el segundo trimestre y recorta hasta el 1,2% el diferencial prepandemia.
En Espafia la actividad ha crecido un 1,5% en el trimestre y acelera su incremento interanual hasta el 6,8%, si bien esta
todavia un 2,2% por debajo de los niveles alcanzados antes de la crisis sanitaria.

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econémicas mundiales del Banco Mundial, en su edicion mas reciente a enero de 2023, se
pronostica una desaceleracion del crecimiento global desde el 3.0% proyectado hace 6 meses, hasta un 1.7%, producto
de la elevada inflacion, el aumento de las tasas de interés, la reduccion en las inversiones y por las perturbaciones de la
invasion de Rusia a Ucrania; mientras que para 2024 se prevé una ligera recuperacion, alcanzando una tasa de
crecimiento de 2.7%. En ese sentido, para 2023 se espera una desaceleracion generalizada con correcciones de
pronosticos a la baja en el 95% de las economias avanzadas y para aproximadamente el 70% de las economias
emergentes y en desarrollo.

En 2022, la inflacion presiond a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacién global supero
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDES), ésta alcanz6 casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacion es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se encuentran el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis de 2020 por la
pandemia, asi como los impactos retardados de las politicas macroeconémicas aplicadas. Mientras que, por el lado de la
oferta, la escasez de productos basicos profundizada por la invasion de Rusia a Ucrania contribuyd sustancialmente al
incremento del precio de la energia y los alimentos. Adicionalmente, en algunos paises, condiciones mas estrictas y
desajustes en los mercados laborales propiciaron un aumento de los salarios y costos de insumos de produccion.

En ese sentido, se espera que para 2023 la inflaciébn se modere, pero aun seré un factor determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento econémico,
donde las economias avanzadas podrian experimentar desaceleraciones de su crecimiento desde 2.5% en 2022 a 0.5%
en 2023, lo que podria elevar las alertas, dado que estas magnitudes han sido la antesala de una recesion mundial en las
dos ultimas décadas, segun datos del Banco Mundial. En Estados Unidos se espera que el crecimiento se reduzca en 1.9
p.p. hasta ubicarse en 0.5% en 2023, comparado con las proyecciones previas y alcanzando una de las peores tasas de
crecimiento desde las recesiones oficiales en la década de 1970. Por su parte, se espera que la zona euro no registre
avances y China prevé un crecimiento de 4.3%, 0.9 p.p. por debajo de los pronésticos anteriores.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estim6 un crecimiento econémico de 3.6% para el 2022; sin embargo,
para 2023 se pronostica una desaceleracion marcada con un crecimiento econémico de 1.3%, mientras que para 2024
se esperaria una ligera recuperacion ubicandose en 2.4%. Se estima que las condiciones econdmicas globales, en
conjunto con el lento crecimiento de las economias desarrolladas como Estados Unidos y China reduzcan las
exportaciones a la vez que se sigan manteniendo las condiciones financieras restrictivas por el aumento de las tasas de
interés de Estados Unidos. Adicionalmente, segun el Banco Mundial, la inversién regional disminuird debido al costo del
financiamiento, escasa confianza empresarial e incertidumbre normativa. De igual forma, para Centroamérica se estima
un crecimiento de 3.2% en 2023, afectado por el efecto de la desaceleracion de la economia estadounidense sobre las
exportaciones en la region y menor ingreso de remesas.
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Adicionalmente, las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia
un camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econémicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se
erosione aun mas debido a las perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El escenario
de bajo crecimiento, sumado a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas vulnerables por medio
de subsidios y recortes a los impuestos de consumo han tensado aun mas los presupuestos fiscales de muchos paises
que ya cuentan con elevados niveles de deuda publica, que les restringe aun mas el acceso a los mercados financieros
internacionales.

Analisis de la institucién

Resefa

Mediante Acuerdo Gubernativo No. 77 del 12 de agosto de 1971, el Ministerio de Gobernacion de la Republica de
Guatemala, autorizé el funcionamiento de la Universidad Francisco Marroquin (UFM) (en adelante la “Universidad”)
incluyendo sus estatutos. La Universidad es una institucion apolitica, laica, sin fines de lucro, dedicada a la ensefianza
superior, asi como a la educacion profesional, investigacién cientifica, difusion de la cultura y el estudio de los problemas
nacionales. Su principal actividad es la ensefianza privada universitaria. La UFM cuenta con su sede principal en la Ciudad
de Guatemala, 6ta Calle Final, Zona 10. Adicional a la sede principal, la universidad también cuenta con dos sedes
internacionales en la Ciudad de Panamd, Panama y en Madrid, Espafia.

Gobierno Corporativo'?

PCR efectud un analisis respecto a las practicas de Gobierno Corporativo de la Universidad Francisco Marroquin. Dada
la naturaleza de la universidad, el patrimonio esta conformado por Aportes Recibidos, los cuales corresponden a los
aportes que realiz6 el Patronato de Fiduciarios. A la fecha de analisis, los aportes recibidos en la Universidad Francisco
Marroquin constan de Q87.7 millones (US$11.6 millones).

La Universidad Francisco Marroquin al ser una institucion apolitica, laica, sin fines de lucro, dedicada a los estudios
superiores, la educacion profesional, investigacion cientifica, difusién de cultura y estudio de problemas nacionales, sera
gobernada por los siguientes organismos y funcionarios:

Organismos: Conformado por un Comité de Fiduciarios y un Consejo Directivo y por Funcionarios: compuesto por un
Rector, Vicerrector, Decanos, Directores de Departamento, Secretario General, Tesorero General y Secretarios de
Facultades y Departamentos.

El comité de Fiduciarios puede estar conformado hasta por 50 fiduciarios y a la fecha de andlisis es conformado por 39
fiduciarios, los cuales se encargan de velar por los fines de la universidad, asi como la solvencia econdmica. Entre sus
funciones también estan en el nombramiento y la posibilidad de remover a sus representantes del Consejo Directivo y al
Tesorero. En este comité el presidente se elige anualmente con la posibilidad de ser reelecto una vez. El comité cuenta
con cinco (5) representantes en el Consejo Directivo con un cargo de vocal cada uno como se detalla a continuacion:

COMITE DE FIDUCIARIOS
Nombre Cargo

Manuel Ayau Garcia Vocal
Diana Canella de Luna Vocal
Guy R. Wyld Vocal
Pablo Thomas Bunge Vocal

Vocal

Carroll Rios de Rodriguez
Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

El presidente del Comité de Fiduciarios tendra las funciones siguientes:

e Ser miembro ex oficio del Consejo Directivo participando sin voto, excepto en el caso de empate, en el voto de
los Directores.

e Convocar a las sesiones del Comité, preparar las agendas conjuntamente con el Secretario y atender la
correspondencia y asuntos propios del Comité.

e  Conducir los procedimientos de consulta y aprobaciéon de nuevos miembros, asi como de su retiro, conforme lo
establecido en los Estatutos.

e Coordinar las tareas que el Comité delegue entre sus miembros.

e Supervisar el cumplimiento por el Consejo Directivo de las disposiciones del Comité de Fiduciarios.

e Asumir la responsabilidad principal, con el Tesorero de la UFM, de proponer organizar y llevar a cabo las labores
necesarias para el soporte econémico de la institucion con el apoyo de los miembros del Comité.

e Requerir de la UFM el apoyo econdémico y administrativo, temporal o permanente, que se necesite para el
desempefio de las tareas del Comité y de su Presidente.

Por su parte, el Consejo Directivo se conforma por cinco (5) representantes del Comité de Fiduciarios y cuatro (4)
funcionarios, los representantes lo conforman un Rector, un Vicerrector, Secretario General y Tesorero. Este consejo se
encarga de todos los asuntos de interés general de la universidad administrativos, financieros y estratégicos. Los

2 Informacion obtenida en la encuesta ESG a xxxx.
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funcionarios del consejo directivo seran elegidos por un periodo de cinco afios, pudiendo ser reelectos. El consejo cuenta
con cuatro representantes como se detalla a continuacion:

Consejo Directivo
Ricardo Castillo Arenales Rector
Roberto Quevedo Widmann Vicerrector

Ramoén Parellada Cuadrado Secretario General

Luis Fernando Samayoa Tesorero
Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

ORGANIGRAMA

Comité de

Fiduciarios

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracion: PCR

Responsabilidad Social Empresarial®

PCR efectué un andlisis respecto a las actividades de Responsabilidad Social Empresarial de la Universidad Francisco
Marroquin. Entre sus actividades la universidad busca que la educacién que pretenda contribuir al proceso de la bisqueda
del perfeccionamiento humano tiene que garantizar la libre discusién y el andlisis de diversas ideas y valores; tiene que
ser una educacion en la cual el aprendizaje sea, fundamentalmente, un proceso de descubrimiento y no de absorcion
mecanica de ideas o principios; tiene que ser, en suma, una educacion que fortalezca y oriente las naturales inclinaciones
del hombre en su intento de comprender el mundo que le rodea.

El ideario de la UFM se adopt6 con el objeto de hacer del conocimiento publico las ideas que justificaron el aporte de los
esfuerzos y patrimonios de quienes fundaron la Universidad. En este se establecen las guias para el funcionamiento de
la UFM:

e Teoriay Préactica: Enfasis en la buena formacion teérica para asegurar una mayor efectividad préactica.

La Crisis de la Raz6n: Tolerancia a las ideas y derecho de los demas como un resultado de la educacion.

La Universidad ante la Crisis: La forma de tratar la crisis es a través de la educacion superior.

Universidad y Politica: La docencia y la investigacion son las actividades universitarias, no una razén politica.
Universidad y Servicio Social: Servir a la sociedad a través de cumplir la mision.

Libertad Académica: Derecho de ensefar para ensefiar aquello Anexo 1 que consideren, verdadero, falso o
atil.

La Universidad siendo consecuente con su misién, plantea soluciones de mercado a problemas sociales es por eso que
muchos de sus programas deben ser sostenibles financiera y operativamente, algunos de los programas que tiene la UFM
son los siguientes: 1) Programa de Becas, donde se otorgan becas totales o parciales con las facultades de Ciencias
Economicas, Derecho, Ciencias Politicas y Relaciones Internacionales, Nutricion y Psicologia. 2) Crédito Educativo: Es
un programa de diferimiento de cuotas de forma parcial, la idea es que el pago de los estudiantes que gozaron del beneficio
le dé la oportunidad en el futuro a otra persona y 3) Fondos Becarios: Fondos privados que se invierten y que el producto
del rendimiento se destina a becar a alumnos y profesores.

Operaciones y Estrategias

Universidad Francisco Marroquin es una universidad privada organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de
Guatemala, inscrita bajo la partida namero 30, folio 290-292, de libro 40 de Personas Juridicas del Registro Civil de la
Municipalidad de Guatemala. El Emisor se encuentra domiciliado en la Calle 6, Zona 10, ciudad de Guatemala, Guatemala.
Adicional a la sede principal, la universidad también cuenta con dos sedes internacionales en la Ciudad de Panama,
Panama y en Madrid, Espafia.

3 Informacion obtenida en la encuesta ESG a xxxx.
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La actividad principal de la Universidad Francisco Marroquin es la ensefianza privada universitaria, constituida bajo las
leyes de la Republica de Guatemala, habiendo iniciado operaciones en agosto de 1971, con el Sr. Manuel F. Ayau Cordoén
fungiendo como su primer rector. La UFM fue fundada como una organizacion privada, secular, co-educacional y no
lucrativa.

La principal inversién de capital del Emisor corresponde a la inversion en activos inmobiliarios utilizados como centros de
estudio para su operacion de ensefianza privada. Al 31 de diciembre de 2022, la universidad contaba en su estado de
balance con Propiedad, mobiliario y equipo por el monto de Q1,085 millones, siendo por mucho su clase de activo mas
representativo.

En el plan estratégico por parte de la universidad se consideran cinco puntos de control:

e Comportamiento de Cuotas de Ensefianza: Donde se busca medir los resultados versus lo proyectado,
contrastando los posibles cambios por estacionalidad en julio y diciembre.

e Desempefio individual de unidades académicas: Cada unidad académica es responsable de tener resultados
positivos o cumplir su plan de accion para llegar a punto de equilibrio, se tiene como target que cada unidad
pueda acercarse a un 10% de superavit.

e Fondeo de proyectos alineados a la misidn: Existen proyectos como los programas de becas, eventos
culturales y unidades que dan soporte a la operacion y que estan alineados a la misién de la UFM cuenten con
los fondos necesarios para operar, muchos provienen de donaciones, por lo cual existe un departamento
encargado de mantener y programar los flujos entrantes de donaciones.

e Mantenimiento de eficiencias operativas: Luego de la pandemia COVID-19 experimentada en 2020, la UFM
detecto varias eficiencias a nivel operativo, en esta época post pandemia se estan monitoreando para que dichas
eficiencias se mantengan.

e Superévit Consolidado: Se espera que el superavit consolidado se mantenga arriba del 8% obtenido en 2021
y de ser posible llegue a 10% manteniendo 2 frentes monitoreados: Generacion de superavit de las unidades
académicas y eficiencias operativas.

Mensualmente se evalla el cumplimiento del presupuesto y se toman mejoras para la proyeccién del presupuesto del
siguiente afio. Adicionalmente se hace una comparacion con el mismo periodo del afio anterior para evaluar los cambios
y los impactos de las nuevas medidas tomadas en el presupuesto del afio.

Ventajas comparativas

La universidad por politica interna no acepta donaciones de gobierno o cualquier institucién gubernamental, no existe un
endowment que cubra gastos operativos o déficits de la universidad, en su lugar cada unidad académica debe ser
superavitaria y cualquier inversion especifica debe ser econémicamente viable. Las donaciones que se reciben cubren
las necesidades de efectivo de proyectos que estan alineados con la mision como becas académicas, proyectos culturales,
entre otros; sin embargo, el core business de la universidad representa mas del 85% del total de los ingresos. Las unidades
académicas, centros y proyectos son independientes, financieramente sostenibles y rentables, cada proyecto de inversion
es evaluado rigurosamente de forma que pueda soportar la carga financiera y operativa.

La UFM es una institucion de libertad académica se reconoce el derecho de ensefiar que tienen individuos o grupos de
individuos aquello que consideren verdadero, falso o Util. Entre sus otras ventajas competitivas esta la teoria y practica
como aliados en la educacién y formacion académica y profesional de un individuo, teoria y practica con dos aspectos de
la misma realidad: la accion humana y se complementan en lugar de estar en conflicto, es por eso que la UFM busca
exponer a los estudiantes a distintas practicas que los acercan a una experiencia profesional. También cuentan con el
aspecto de Universidad y Politica, la UFM es una institucion educativa con una visién clasica o fundamental de
Universidad: una institucion de estudio, de docencia, de investigacion que en su organizacion, orientaciéon y
funcionamiento persigue la excelencia académica, por lo tanto, la UFM no mantiene una postura politica.

La UFM anualmente y con un semestre de anticipacion prepara el presupuesto para el siguiente afio, en esta oportunidad
cada unidad académica y operativa presenta las proyecciones financieras para el siguiente afio calendario y las contrasta
con el afio anterior, posteriormente se realiza un presupuesto consolidado de la Universidad el cual se monitorea mes a
mes. En el presupuesto de cada unidad académica se incluye el arrendamiento de las clases y oficinas a la administracion
central de la UFM, la reserva de las clases se hace a través de un sistema de “bidding” el cual funciona de acuerdo a las
leyes de oferta y demanda. El enfoque financiero de la UFM es la optimizacién de recursos, la pandemia COVID-19 fue
una oportunidad de poder optimizar costos operativos, uno de los ejemplos fue la utilizacion de clases virtuales a través
de un sistema de asignacion de aulas virtuales de Zoom reduciendo en alrededor del 90% del costo.

Politica de Precios

La UFM tiene como politica que cada unidad académica durante el proceso de presentacion de presupuesto anual haga
un analisis del mercado en relacion a su area de especializacion, en el estudio de mercado se incluyen las caracteristicas
de las competencias y la posicion que la UFM tiene respecto a la oferta universitaria. Como parte del andlisis se realiza
un estudio de precios, y con base a los resultados se establece un ajuste en la unidad de mérito académico (UMA), el
crecimiento en el valor de la UMA oscila entre 2% y 5% dependiendo de condiciones de mercado y de la unidad
académica.
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Analisis Financiero

Activos

Para diciembre de 2022, los activos de la Universidad Francisco Marroquin se componen en un 83.1% por su propiedad,
correspondiente a las sedes de estudio que mantiene la Universidad por Q. 1,079 millones, el cual a la fecha de andlisis
mostré un incremento de Q. 7.1 millones, ya que a finales de 2021 se recibié un edificio y terreno por Q3,222,080 por
cesion de derechos hereditarios a titulo gratuito. Algunos terrenos se encuentran hipotecados para garantizar préstamos
bancarios con Banco Industrial, S.A. y Banco de América Central, S.A., los cuales tienen un valor de acuerdo con avallio
por Q. 583.8 millones (correspondiente al 51% del avalto del activo dado en garantia).

Durante el 2010 la administracion de la Universidad registré los edificios y terrenos a su valor revaluado, el cual fue
fundamentado con base en una estimacion interna, para la cual se utilizaron como criterios los metrajes cuadrados
proporcionados por un especialista. Para el valor de los metros cuadrados establecidos se obtuvo un informe de avalto y
una confirmacion escrita de una constructora. La Administracion de la Universidad actualiz6 el registro de los edificios y
terrenos a su valor revaluado al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2020, el cual fue fundamentado con base
en informes de avallos practicados por valuadores independientes y a la fecha de andlisis estos fundamentos se
mantienen.

La Universidad mantiene Inversiones en Valores por un total de Q. 13.8 millones, el cual reflejo una contraccion de -Q.18.2
millones (-56.9%), como consecuencia de una disminucion en las inversiones restringidas en moneda extranjera, el
componente principal de las inversiones es en BAC Florida Investments (90.9%), seguido de fondo de inversion de
Universidad de las Espérides (7.5%), Fondo Liquido de Inversion IDC Valores (1.08%), S.A., y certificados de depdsitos
a plazo en Banco Industrial, S.A. (0.52%), por lo cual se puede determinar que el portafolio es de perfil conservador, lo
cual mitiga el riesgo del mismo. Adicional, la entidad mantiene inversiones en valores a largo plazo por Q. 49.6 millones,
presentando un aumento de Q. 1 millén (+2.1%). Cabe mencionar que el mayor componente de estas inversiones es en
acciones preferentes de Ascend Fund, LP (79.1%), seguido de Fondo de inversion con Invercorp (20.8%), pagaré emitido
por Comercial Administradora, S.A. (3.9%), acciones preferentes de Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. (0.005%),
demostrando una adecuada diversificacion en sus instrumentos de deuda.

La empresa mantiene cuentas por cobrar por un total de Q. 26.1 millones, con un aumento interanual de Q. 640.1 miles
(+2.5%), derivado de un aumento de las cuotas por cobrar. El principal componente de este rubro son las cuotas por
cobrar a estudiantes que representan mas del 75% y en menor parte se tienen los arrendamientos de quioscos y cuentas
por cobrar a empleados y empresas relacionadas. Cabe mencionar que se presentan cuentas por cobrar a largo plazo
con una disminucién de Q. 11.6 miles (-0.1%), por lo que a la fecha de andlisis totalizan Q. 20.3 millones. Estas cuentas
por cobrar a largo plazo se refieren a convenios firmados por los estudiantes.

Por su parte, el efectivo mostré un incremento interanual de Q24.2 millones (+1 vez) derivado del aumento en depdsitos
monetarios en moneda nacional y extranjera, totalizando Q 47.6 millones. Cabe mencionar que el efectivo presentado
incluye saldos en moneda extranjera por US$ 1.9 millones, convertidos al tipo de cambio vigente al cierre (Q.7.85 = US$1).
Adicional, las cuentas bancarias devengan tasa de interés anual que oscilan entre 0.15% y 1% para los dos afios.

COMPOSICION DEL ACTIVO (MILLONES DE Q.)
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Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Pasivos

A diciembre de 2022, los pasivos de la compaiiia totalizaron en Q. 267.5 millones, registrando un aumento interanual de
Q. 1.9 millones (+0.7%), como resultado del aumento en los pasivos corrientes en Q. 2.4 millones (+5.1%), como causa
del incremento de los ingresos no devengados de Q. 3.8 millones (+15.1%), debido al incremento de los ingresos por
cuotas de ensefianza y matriculas.

Por su parte, los pasivos no corrientes presentan una disminucioén de Q. 554 miles (-0.3%), por lo que totalizan Q. 216.2
millones. Esta contraccion es producto de la reduccion en los pasivos por arrendamiento a largo plazo de Q. 1.6 millones
(-26.9%), por su parte, los Préstamos bancarios totalizan Q.205.5 millones, cabe mencionar que estas lineas de crédito
son con Banco Industrial, S.A. (69.3%) y con Banco de América Central, S.A. (27.6%), siendo asi la cuenta mas
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representativa de los pasivos totales con el 76.8%. Cabe mencionar que la Universidad contempla emitir un programa de
Bonos por US$100 millones, donde uno de los sera para el refinanciamiento bancario que mantiene con Banco Industrial,
S.A. y BAC Credomatic.

Patrimonio

Por su parte el patrimonio de Universidad Francisco Marroquin asciende a Q 1,030 millones, presentando un alza de Q.
9 millones (+0.9%). Es importante mencionar que el patrimonio se compone de Q. 89.7 millones como aportes recibidos,
los cuales corresponden al valor de los aportes que realizo el Patronato de Fiduciarios, la cuenta méas representativa del
patrimonio es el superavit por revaluacion de activos con el 67.3%, durante el 2010 la administracion de la Universidad
registrd los edificios y terrenos a su valor revaluado, el cual fue fundamentado con base en una estimacion interna, para
la cual se utilizaron como criterios los metrajes cuadrados proporcionados por un especialista. Para el valor de los metros
cuadrados establecidos se obtuvo un informe de avallo y una confirmacion escrita de una constructora. La Administracion
de la Universidad actualiz6 el registro de los edificios y terrenos a su valor revaluado el cual fue fundamentado con base
en informes de avallos practicados por valuadores independientes con un valor de Q. 693.9 millones a la fecha de andlisis

Por su parte las utilidades acumuladas se encuentran en Q. 246.9 millones (+5.1%) derivado un resultado del ejercicio en
Q.12 millones, a consecuencia de los resultados netos en base a las operaciones de la universidad, por lo cual, se observa
un adecuado soporte patrimonial a diciembre 2022.
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Liquidez y Flujo de Efectivo

Para la fecha de andlisis, los activos corrientes de la compaiiia totalizaron Q. 93.9 millones, reflejando un aumento de
(+7.8%), los cuales representaron el 7.2% del total de los activos corrientes, y estan estructurados por efectivo (50.7%),
cuentas por cobrar (27.8%), inversiones en valores (14.7%), siendo asi el restante 6.7% conformado por inventarios y
gastos pagados por anticipado.

Asimismo, en lo que respecta a los pasivos corrientes, estos se situaron en Q. 51.2 millones, presentando un aumento
interanual del +5.1% (diciembre 2021: Q. 2.4 millones), producto principalmente por el aumento de los ingresos percibidos
no devengados (+15.1%). A pesar de este aumento en los pasivos corrientes, se presenta un alza en la razén circulante,
pasando de 1.79 veces a 1.83 veces, cabe mencionar que se encuentra cercano a su promedio histérico de los ultimos 5
periodos (1.87 veces) y mantiene un capital de trabajo positivo y robusto (Q. 42.6 millones), por lo cual la universidad
cuenta con una adecuada liquidez respecto a sus obligaciones en el corto plazo.

EVOLUCION DEL CAPITAL DE TRABAJO
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Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR
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Solvenciay Endeudamiento

El patrimonio tuvo un aumento de Q 9 millones (+0.9%), resultado del aumento en las utilidades acumuladas en Q. 12
millones (+5.1%). Por otro lado, el pasivo tuvo un aumento de Q. 1.9 millones (+0.7%) debido al aumento de ingresos no
percibidos de Q. 3.8 millones (+15.1%) y de los préstamos bancarios a largo plazo, por un monto de Q. 879.4 miles,
alcanzando un monto de Q. 199.2 millones (diciembre 2021: 198.4 millones). En su efecto, el endeudamiento patrimonial
se ubico en 0.3 veces, mostrando constancia con el periodo anterior, cabe resaltar que el endeudamiento de la Universidad
histéricamente nunca ha estado por encima de 1 con un promedio de 0.3 veces en sus Ultimos 5 afios, reflejando buenos
y bajos niveles de endeudamiento por lo cual la empresa puede hacer frente al pago de sus obligaciones. Asi mismo, el
ratio de pasivo sobre el activo presentd un valor del 20.6%, manteniéndose estable con el indicador presentado en
diciembre 2021, indicando adecuados niveles de solvencia para hacer frente al pago de sus obligaciones con terceros.

EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL
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Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Resultados Financieros

La Universidad Francisco Marroquin al ser una institucion sin fines de lucro, dedicada a los estudios superiores los
ingresos se componen principalmente por cuotas de ensefianza, otros servicios operativos y por donaciones. Por lo que
los ingresos operativos totalizaron Q. 270.3 millones, disminuyendo (-8.3%) por la reduccion en las donaciones. A la fecha
de andlisis, la compaifiia recibié ingresos por ensefianza totalizando Q. 212.6 millones, con un alza de +Q. 737.1 miles
(+0.3%), los cuales son producto de las cuotas de ensefianza, Educacional, Matriculas y becas como principal
componente de estos ingresos operativos, adicional se recibieron ingresos por donaciones por un total de Q. 16.2 millones,
mostrando una disminucion de Q. 16.9 millones (-51%), las donaciones corresponden a las donaciones monetarias, en
propiedad, mobiliario y equipo y en bienes. Por (ltimo, la universidad registra ingresos por otros servicios Q. 41.3 millones,
que incrementaron en +Q. 7.8 millones (+23.3%) que corresponde a servicios varios de administracién, crédito educativo
financiero y cobro de parqueos. Adicional, la empresa mantiene ingresos financieros, estos ingresos corresponden a
intereses sobre inversiones y depésitos y dividendos recibos, estos ingresos mostraron un incremento interanual
considerable de +Q. 12.2 millones (+72.5%) a la fecha de andlisis.

Por su parte, los gastos generales y administrativos totalizaron en Q. 258 millones, por encima de lo incurrido en 2021 (Q.
8.3 millones, +3.4%), principalmente del aumento en el rubro de los costos de operacién (+10.3%), donde el principal
componente son los gastos por honorarios profesionales, becas, viaticos, publicidad e investigaciones. También se
registran los gastos de operacién (+1.7%) por servicios pagados, sueldos administrativos, depreciaciones y prestaciones
laborales. Por ultimo, la universidad registra gastos financieros derivado de los préstamos bancarios que mantiene, a la
fecha de andlisis se observa un aumento de Q. 1.9 millones (+14.8%), como consecuencia del aumento de los préstamos
a largo plazo.

Producto de lo anterior, se observé que las utilidades del ejercicio totalizaron Q. 9 millones, reflejando una contraccion
interanual de Q. 13.6 millones (-60%), ocasionado principalmente por la baja en ingresos por donaciones, aunado al alza
de los costos de operacién consecuencia en parte por el regreso a la presencialidad y gastos financieros.

A la fecha de andlisis se cuenta con un superavit de revaluacion de activos por Q. 2.9 millones, presentando un resultado
integral del afio de Q. 12 millones. Cabe resaltar que en los ultimos 5 afios la Universidad ha sido capaz de generar
resultados positivos de sus operaciones, manteniendo una buena optimizacién en sus costos y que la Universidad se ha
visto beneficiada por la reactivacion econémica del pais que permitieron regresar a los alumnos a continuar su formacion
con actividades académicas de forma presencial.
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EVOLUCION DE INGRESOS Y GASTOS (MILES DE Q.)
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Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Rentabilidad

A diciembre 2022, los ingresos por operaciones de la UFM totalizaron Q. 270.3 millones, mientras que los gastos se
situaron en Q. 258 millones, dando un margen operativo de Q. 12.3 millones, esto como consecuencia de que, en el
periodo, Universidad Francisco Marroquin comenzé a impartir clases nuevamente en modalidad presencial con el 100%
de su capacidad. Por su parte, la disminucion observada en los ingresos por donaciones afecto el resultado integral del
afio, con una reduccion interanual de -Q.8.6 millones (-37.6%).

Por lo cual, los indicadores anualizados de ROA y ROE a diciembre 2022 se ubicaron en 0.9% y 1.2% respectivamente,
al analizar su evolucion interanual se puede observar una baja, ya que en diciembre de 2021 el ROA se ubicé en 2%y el
ROE en 2.5%, cabe resaltar que los valores obtenidos en diciembre 2021 muestran una variacion atipica, ya que el célculo
de los indicadores es influenciado por la utilidad del periodo de diciembre 2020, debido a que en este periodo se realizé
una revaluacion de propiedad, mobiliario y equipo, por Q. 142.5 millones, impactando en el resultado del afio, no obstante,
sin considerar este periodo atipico la rentabilidad a la fecha de andlisis se ubican cercanos de su valor histérico (promedio
ROA: 1.2%, ROE: 1.8%). A pesar de que se observe una ajustada rentabilidad, la universidad refleja resultados positivos
en sus ultimos 5 afios, por lo cual, se puede concluir que la empresa ha generado rentabilidad en base a sus operaciones.

INDICADORES DE RENTABILIDAD

20.0%
18.0%
16.0%
14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0%
0.0% — M—
Dec-18 Dec-19 Dec-20 Dec-21 Dec-22

=@=ROA ROE

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR
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Instrumento calificado

Caracteristicas
Emisor:
Instrumento:

Moneda:
Series:

Monto autorizado:

Formay denominacién
de los bonos:

Plazo de la emision:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Pago de intereses:

Periodo de Gracia:

Pago de capital:

Redenciéon Anticipada:

Fuente de pago:

Garantias:

Uso de los fondos:

Agente de Pago, Registro

y Transferencia:

www.ratingspcr.com

Principales Términos y Condiciones de la Emision

Universidad Francisco Marroquin
Emision Publica de Bonos Corporativos Rotativos

Ddlares de Estados Unidos de América (US$)

Los Bonos podran ser emitidos en multiples Series, segun lo establezca el Emisor de acuerdo con sus necesidades y las
condiciones del mercado.

US$ 100,000,000.00

Los Bonos Corporativos podran ser emitidos en denominaciones de cien délares (US$100) o sus multiplos de cien ddlares
(US$100).

El programa rotativo de los Bonos y sus Series tendra un plazo de vigencia que no excedera diez (10) afios.

Los Bonos podran ser emitidos en una o mas series con plazos de pago de capital de hasta diez (10) afios. Sin embargo,
el Emisor comunicard mediante Suplemento al Prospecto Informativo el Plazo y Fecha de Vencimiento de cada serie de
Bonos a la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores.

La tasa de interés de cada una de las Series serd comunicada mediante suplemento al Prospecto Informativo a la SMV y
Latinex a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la serie correspondiente.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva y hasta su Fecha de Vencimiento
o Redencién Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie
y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija de interés anual que
sera determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado y que serd comunicada mediante un
suplemento al Prospecto Informativo en el plazo indicado anteriormente.

La tasa variable también sera determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado (la “Tasa de
Interés Variable”) y que seran comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3)
Dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y sera equivalente a SOFR, mas un margen aplicable y podra tener
una tasa minima y una tasa maxima. En caso de que la Tasa de Interés de los Bonos de una Serie sea una Tasa de Interés
Variable, esta se revisara y fijara cinco (5) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar, lo cual sera
comunicado por el Emisor como un hecho de importancia publicado a través de la plataforma SERI, adicionalmente, el
Emisor comunicara la revision de la tasa de interés variable mediante un hecho de importancia mediante el Sistema
Electronico para Remision de Informacion (SERI) de la SMV al menos dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo
de Interés por empezar.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, la cual
podré ser mensual, trimestral, semestral, o anual, lo cual sera notificado mediante un suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. El pago de intereses se hara el Gltimo dia
de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el
pago se hara el primer Dia Habil siguiente.

Para cada una de las Series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital. El Periodo
de Gracia para cada Serie, si lo hubiere, sera comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de
tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagara en
la forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcién del Emisor, mediante un solo pago a capital
en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser realizados
con la frecuencia que establezca el Emisor para cada Serie. En el caso de que una Serie de Bonos cuente con un Periodo
de Gracia, el mismo sera incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie correspondiente como parte de la
tabla de amortizacion.

El valor nominal de cada Bono se podra pagar mediante un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento o mediante
amortizaciones a capital en cuyo caso el cronograma de amortizacion de capital de cada una de las Series a ser emitidas
sera comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta de la(s) Serie(s) Respectiva(s).

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcién del Emisor, a partir de la fecha que determine
el Emisor que sera comunicada 7 mediante Suplemento al Prospecto Informativo de cada Serie y en base a los términos
de los Bonos Corporativos de cada Serie.

El pago de las obligaciones derivadas de los Bonos provendra de los recursos generales del Emisor. No se constituira un
fondo de redencion.

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. EI Emisor determinara, segun sus necesidades y sujeto a las condiciones
del mercado, si alguna de las Series serd una Serie Garantizada o no, mediante la constitucién de uno o varios fideicomisos
de garantia, en la Republica de Panama u otras jurisdicciones (los “Fideicomisos de Garantia” o los “Fideicomisos”). En ese
caso, la informacion sobre las garantias y toda la documentacion relacionada a la misma, seréa remitida a la Superintendencia
del Mercado de Valores con una antelacién minima de treinta (30) dias calendarios antes de la Fecha de Oferta Respectiva,
para que sea analizada y aprobada por la SMV. Mientras no sea revisada y aprobada dicha informacién, el Emisor no podra
emitir dicha Serie Garantizada.

La documentacion relacionada con la garantia y el fiduciario deberd cumplir con lo establecido en la Seccién de Garantias
del Texto Unico del Acuerdo 2-2010. Una vez recibida la autorizaciéon de la SMV, el Emisor podra comunicar mediante
Suplemento al Prospecto Informativo, tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, la garantia y las demas
condiciones de dicha Serie Garantizada, incluyendo la cobertura de garantia correspondiente a dicha Serie Garantizada.

El producto de la presente emision podra ser utilizado por el Emisor para refinanciamiento, crecimiento de capital de
trabajo, adquisiciones y fusiones e inversiones de capital del Emisor o sus Subsidiarias.

Por tratarse de una emision rotativa, corresponderé al Consejo Directivo del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a
través de la vigencia del Programa Rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la institucion, asi como también
en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.

MMG Bank Corporation
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Casa de valores y puesto MMG Bank Corporation

de bolsa:
Fiduciario: Banco Industrial, S.A.
Central de custodia: Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Tasa de interés y pago de intereses

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva y hasta su Fecha de
Vencimiento o Redencién Anticipada (de haberla). La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta
Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija de interés
anual que sera determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado y que seran comunicados
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de cada Serie.

La tasa variable también sera determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del mercado y que seran
comunicados mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de Tres (3) Dias habiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva y sera equivalente a SOFR, mas un margen aplicable (la “Tasa de Interés Variable”) y podra estar
sujeta a una tasa minima y una tasa maxima. En caso de que la Tasa de Interés de Bonos de una Serie sea una Tasa de
Interés Variable, la misma se revisara y fijara cinco (5) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés y sera
comunicada mediante un hecho de importancia mediante el Sistema Electrénico para Remision de Informacién (SERI) de
la SMV al menos dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar.

Cada Bono devengard intereses (i) desde su Fecha de Liquidacion si ésta ocurriese en un Dia de Pago de Intereses o en
la Fecha de Emisidn Respectiva, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacién no concuerde con la de un Dia de Pago o
la Fecha de Emision Respectiva, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de Liquidacion hasta que
su capital sea pagado en su totalidad.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser mensual, trimestral, semestral o anual. El pago de intereses se hara el Ultimo dia de cada periodo (cada
uno, un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil
siguiente.

Periodo de graciay pago de capital

Para cada una de las Series, el Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital. El
Periodo de Gracia para cada Serie, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panamd y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo con
no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si
lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagara en la forma y frecuencia que determine el
Emisor, pudiendo ser pagado, a opcion del Emisor, mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento
0 mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser realizados con la frecuencia que establezca el
Emisor para cada Serie. En el caso de que una Serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo sera incluido
en el Suplemento al Prospecto Informativo de la Serie correspondiente como parte de la tabla de amortizacion.

Garantiay Respaldo

El Emisor podra emitir Series con o sin garantia. El Emisor determinara, segun sus necesidades y sujeto a las condiciones
del mercado, si alguna de las Series serd una Serie Garantizada o no, mediante la constitucion de uno o varios
Fideicomisos de Garantia en la Republica de Panama u otras jurisdicciones. En ese caso, la informaciéon sobre las
garantias y toda la documentacion relacionada a la misma, sera remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores
con una antelacion minima de treinta (30) dias calendarios antes de la Fecha de Oferta Respectiva, para que sea analizada
y aprobada por la SMV. Mientras no sea revisado y aprobada dicha informacion, el Emisor no podra emitir dicha Serie
Garantizada.

Una vez recibida la autorizacion de la SMV, el Emisor podra comunicar mediante Suplemento al Prospecto Informativo,
tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, la garantia y las demas condiciones de dicha Serie
Garantizada, incluyendo la cobertura de garantia correspondiente a dicha Serie Garantizada. De emitirse Series
Garantizadas, en ningin momento la Cobertura Minima de Garantia, comunicada mediante Suplemento al Prospecto
Informativo, debera ser menor a ciento veinte (120%), calculada con el valor de los activos cedidos en garantia en el(los)
Fideicomiso(s) dividido entre el monto de Bonos que estaran garantizando dichos activos.

En caso de que la garantia sea real, el Emisor describira los bienes sujetos a la misma e indicara cualquier disposicion
respecto al tipo y prelacion de gravamenes constituidos sobre los bienes dados en garantia de la emisién. El periodo
maximo para que las garantias sean debidamente constituidas es de sesenta (60) dias calendarios. Solamente para el
caso de garantias constituidas sobre bienes inmuebles se permitira un plazo hasta ciento veinte (120) dias calendarios.
En ambos casos el término para la constitucion de la garantia serd contado desde el momento en que se encuentre
formalmente registrada la emision de la respectiva Serie Garantizada. De emitirse Series Garantizadas, el Emisor
comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo.
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Como garantia de la presente Emision se cuenta con un Fideicomiso Irrevocable de Garantia y Administracion donde se
constituira cinco distintos terrenos inmobiliarios por un valor total de US$143.2 millones para respaldar el monto total de
la emisién de los Bonos. Al considerar el valor del terreno se cuenta con una cobertura del 143.2% de la emisién, indicando
una adecuada cobertura para la totalidad del programa, mitigando cualquier riesgo de impago.

Garantia de la emisién de UFM

Garantia Monto (USD) % de Cobertura

Terreno y Construcciones correspondientes al Centro Estudiantil y Edificio Académico 62,783,842 63%
Terreno y Construcciones Escuela de Negocios y Area de Mantenimiento 11,168,931 11%
Terreno y Construcciones Biblioteca Ludwig von Mises 5,712,512 6%
Parqueo y entrada a la UFM 8,088,075 8%
Terreno, Construcciones de la Facultad de Odontologia y Parqueo Anexo 55,457,678 55%
Total 143,211,039 143.2%

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracion: PCR

Redencién Anticipada

Los Bonos Corporativos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcién del Emisor, a partir de la fecha que determine
el Emisor mediante el suplemento al Prospecto Informativo y en base a los términos de los Bonos Corporativos de cada
Serie por un valor equivalente al 100% del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia de Pago de Interés, o en aquella otra
fecha que determine el Emisor, sin lugar a costo o penalidad alguna. En caso de que aplique costo o penalidad alguna
por redenciones anticipadas o monto minimo para las redenciones parciales, esto serd comunicado por el Emisor
mediante suplemento al Prospecto Informativo de la Serie Respectiva. Las redenciones totales se haran por el saldo
insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencién anticipada. Las redenciones
parciales se haran prorrata entre los Bonos emitidos y en circulacion.

La redencion de los Bonos se efectuara en una Fecha de Pago de Interés o en aquella otra fecha que determine el Emisor,
siempre y cuando el Emisor haya cumplido con las siguientes condiciones con al menos de treinta (30) dias calendarios
de anticipacion a la fecha fijada para la redencion : (i) publicacién de un aviso sobre la redencién anticipada durante dos
(2) dias consecutivos en dos (2) diarios de circulacién nacional mediante el cual se anunciara la redencion anticipada al
publico inversionista, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a Latinex y al Agente de Pago; v, (ii) envio de una
notificacion escrita al Agente de Pago, acompafiada del modelo del comunicado publico a que se refiere el punto (i)
anterior.

Todo aviso de redencion sera irrevocable. El hecho de que no se dé aviso de redencion a un determinado Tenedor
Registrado no afectara la suficiencia de los avisos debidamente dados a otros Tenedores Registrados. En los casos de
redenciones parciales respecto a cada Serie, la suma asignada para la redencién de Bonos de la respectiva Serie no
podra ser menor a Cien Mil Délares (US$100,000.00). Dicho pago se hara prorrata a todos los Tenedores de la Serie
objeto de la redencién, segun corresponda.

Uso de los Fondos

Los fondos netos de la venta de los Bonos, que luego de descontar los gastos de la Emisién equivalen a
US$99,353,486.81, estan programados para ser invertidos durante la vigencia del Programa Rotativo de Bonos por el
Emisor para refinanciamiento, crecimiento de capital de trabajo, adquisiciones y fusiones e inversiones de capital del
Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera al Consejo Directivo del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a
través de la vigencia del Programa Rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la institucién, asi como también
en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.
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Impacto de la emision

La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor de los estados financieros
auditados con base a la presente emisién de Bonos, asumiendo la colocacion total de la Emision. Las cifras del Emisor
fueron convertidas de quetzales guatemaltecos a dolares estadounidenses al tipo de cambio de 7.7258 GTQ = US$1.00.
El tipo de cambio corresponde a la relacion oficial publicada por el Banco Central de Guatemala el 17 de agosto de 2022.

Activos Corrientes Actual Después de la oferta publica
Efectivo 6,065,323 106,065,323
Inversiones en valores 1,763,779 1,763,779
Cuentas por cobrar, neto 3,332,757 3,332,757
Inventarios, neto 460,557 460,557
Gastos pagados por anticipado 94,910 94,910
Porcién corriente de inversiones en valores a largo plazo 249,929 249,929

Total de activos corrientes 11,967,255 111,967,255
Cuentas por cobrar a largo plazo, neto 2,595,321 2,595,321
Inversiones en valores a largo plazo 6,320,374 6,320,374
Activos por derecho de uso, neto 638,132 638,132
Propiedad, mobiliario y equipo, neto 137,422,621 137,422,621
Activos intangibles, neto 2,187,458 2,187,458
Inversioén en fideicomiso 440,871 440,871
Otros activos, neto 234,318 234,318
Inversiones en otras entidades 3,524,309 3,524,309

Total de activos no corrientes 153,363,403 153,363,403

Total de activos

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar a corto plazo 1,801,819 1,801,819
Préstamos bancarios a corto plazo 801,981 -
sobregiros bancarios 3,062 3,062
Ingresos percibidos no devengados 3,701,681 3,701,681
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 223,081 223,081
Total de pasivos cortientes 6,531,625 5,729,644
Bonos corporativos - 100,000,000
Cuentas por pagar a largo plazo 1,592,900 1,592,900
Préstamos bancarios a largo plazo 25,379,913 25,379,913
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 568,436 568,436
27,541,250 127,541,250

Total de pasivo no corriente

Total de pasivo 34,382,661 134,072,875
Patrimonio
Aportes recibidos 11,429,433 11,429,433
Superavit por reevaluacién de activos 88,372,834 88,372,834

Resultados acumulados 31,455,517 31,455,517
Total de patrimonio 131,257,784 131,257,784

Total de pasivos y patrimonio 165,330,659 265,330,659
Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracion: PCR

El endeudamiento a diciembre 2022 se encuentra en 0.3 veces, indicando un bajo y adecuado nivel de endeudamiento
para el pago de sus obligaciones. No obstante, al considerar la nueva deuda generada por la emision, el nivel de
endeudamiento se ubica en 1 vez. Cabe resaltar que la variaciéon no es mucha en el indicador ya que el uso de los fondos
también sera utilizado para un refinanciamiento, por lo que, se concluye que la Universidad logra mantener niveles
adecuados de endeudamiento patrimonial.

Fuente de pago

El pago del capital e intereses de los Bonos provendra de los recursos generales del Emisor. No se constituird un fondo
de amortizacion.
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Proyecciones Financieras

Universidad Francisco Marroquin realizd proyecciones financieras para un periodo de hasta 10 afios (hasta el afio 2033),
ya que la duracién de la emision es de diez afios. En el presente flujo de caja analizado corresponde a las proyecciones
donde se obtienen ingresos por las distintas operaciones que lleva la universidad, siendo estas la universidad de
Guatemala, la universidad en Madrid y la facultad de Odontologia.

El total de los ingresos proyecta un crecimiento promedio de 7.58%, impulsado principalmente por el rubro de ingresos
por ensefianza, los cuales representan el 65.5% del total de los ingresos y corresponden a las carreras estudiantiles en
las diferentes sedes de la universidad. También se proyectan ingresos por donaciones que recibe la universidad para el
ofrecimiento de becas a los estudiantes y otros ingresos que corresponden a parqueos y Otros servicios como
inscripciones, exoneraciones, graduaciones, ambos representan un 26.5% del total de los ingresos. Por ultimo, se
proyecta que a partir del afio 2024 se recibiran ingresos por alquiler de habitaciones en la sede de Madrid, no obstante, a
la fecha aln no se mantiene contratos de alquiler

Se proyecta que la Universidad tenga resultados positivos en todos los periodos proyectados, siendo para el cierre de
2022 un ingreso de US$. 35.8 millones, sin embargo, al hacer la comparacién con datos reales se obtuvo un ingreso de
US$ 27 millones, alcanzando el 75% de lo estimado. De esta manera, los ingresos proyectados indican que se tendran
ingresos promedio en los afios 2023 — 2033 de US$ 55.3 millones, donde los ingresos promedio de UFM GT por
ensefianza son la fuente de ingresos mas representativa de las proyecciones manteniéndose en un promedio de B/. 49.3
millones durante los periodos. Se proyecta un flujo de caja acumulado positivo en toda la proyeccion, promediando US$
53.6 millones de flujo de caja por los siguientes diez afios, demostrando la capacidad para realizar el desembolso de US$
32.5 millones para el pago de préstamos intercompanies.

Al analizar los gastos de operacion, estos proyectan un promedio de US$ 47.2 millones, los cuales contemplan todos los
gastos de las operaciones de la universidad, gastos de remodelacién y ampliacién internacional de la sede en Madrid, la
expansion de la infraestructura de los Dorms UFM y el departamento de odontologia, donde estos representaran un 52.7%
del total de los gastos. Adicional, los costos de operacién promedian un total de US$ 22.1 millones y cabe mencionar que
el total de gastos real a la fecha de andlisis se posiciona en US$ 25.8 millones, por debajo de la cifra proyectada de US$
32 millones.

Adicional, los gastos totales de la emision proyectados promedian US$ 3.8 millones para los afios de 2023-2033, donde
se contempla los pagos de intereses de la emisidn Unicamente, luego de esto los Unicos gastos que se realizaran seran
los gastos de impuestos en Madrid, ya que en esta sede las universidades si realzan un pago de impuestos, los cuales
promedian US$ 34 miles.

Cash flow (B/.) Millones 2022R 2022 2024

Flujo de operaciones

UFM GT 5.0%

Ingresos por ensefianza 213 28.2 28.0 29.4 30.9 325 341 35.8 37.6 395 41.4 43.5 45.7
Ingresos por Donaciones 1.6 3.1 2.4 2.8 3.2 3.7 4.2 4.9 5.6 6.4 7.4 8.5 9.8
Ingresos varios 4.1 4.6 5.7 6.0 6.4 6.7 7.1 7.6 8.0 8.5 9.0 9.6 10.1
Total ingresos UFM GT

Ingresos por ensefianza - - - 1.9 2.4 2.9 3.3 3.9 4.2 4.6 5.0 5.4 5.8
Ingresos varios - - - 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Total ingresos UFM Madrid

Ingresos por ensefianza - - - - 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Ingresos varios - - - - 0.8 0.8 0.8 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 1.0
Total ingresos Odontologia

Otros ingresos 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2
Resultados por Operacion - Dorms UFM - - - - - 1.5 1.6 1.6 1.7 1.8 1.9 2.0 2.1
TOTAL INGRESOS OPERATIVOS

Costos de operacion (12.2) | (14.3) (14.8) (16.9) (18.4) (19.4) (20.3) (21.7) (23.1) (24.5) (26.1) (27.8) (29.6)
Gastos de operacion (13.6) | (16.8) (17.0) (19.6) (20.9) (22.2) (23.0) (24.3) (25.8) (27.3) (29.0) (30.8) (32.8)
Pérdidas crediticias esperadas (0.1) 0.8) (0.3) 0.3) (0.3) (0.3) (0.3) (0.4) (0.4) (0.4) (0.4) (0.5) (0.5
Total de gastos (36.8)

EBITDA 3.4

Flujo de operacién . . 3.4

CapEx (Neto) 19 | 80) (28) (75) (20.6) (6.6) (19.7) (129) (3.00 (31) (32) (34 (35
Otros Movimientos 1.2 0.2 (0.2) (.1) (©.1) (©.1) (©.1) (©.1) (©.1) (©.1) (0.1) (©.1) (0.1)
Depreciaciones y Non cash items 14 5.6 5.4 6.2 7.5 8.5 8.7 9.4 10.2 10.9 11.8 12.7 13.7
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Flujo de inversién (13.2) 7.7 8.5
0.7 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
(14) (16) (1) (B2 (34 (41) (46) (46) (@46) (46) (46) (46

- - - (0.00 (02 (03 (04 (4 (05 (0.6) (0.6) (0.7)

(1) (23) 68 180 40 170 - - - - - (11.0)

Ingresos financieros
Gastos Financieros (1.5)
Pago de Impuestos UFM Madrid -

Cambio en préstamos / intercompanies 0.1
Otros movimientos (0.1)
Flujo de Financiamiento

Flujo de efectivo a final de afio 2.4 4.0 7.4 6.7 10.2
Flujo de efectivo acumulado 4.8 6.2 9.6 17.0 23.7 333 43.5 44.4 56.4 69.8 845 100.7 107.4

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracion: PCR

Al cierre del afio 2022, la cobertura proyectada sobre gastos financieros se coloca ajustadamente en 0.8 veces con un
valor EBITDA consolidado de US$ 1.2 millones, debido a la disminucién en el ingreso de donaciones, sin embargo, se
proyectan positivos niveles de cobertura, por lo que la capacidad de la empresa de cumplir con sus obligaciones
financieras en el largo plazo, con un EBITDA promedio de US$ 8 millones. Por su parte el promedio de cobertura sobre
gastos financieros promedia para los afios proyectados 2.1 veces, la cobertura esta por encima de 1 en todos los afios,
lo que indica que la compaifiia cuenta con la capacidad de pago de intereses sobre la deuda.

Por su parte al considerar la cobertura del flujo de efectivo acumulado sobre la totalidad de gastos financieros derivado
del giro del negocio y los proyectos de remodelacion de las sedes, donde el valor para el afio 2022 es de 4.1 veces, a
causa del pago de la deuda existente, no obstante, promedia para los préximos 10 afios una cobertura de 52.6 veces,
derivado del alza en la totalidad de los ingresos operativos en una mayor proporcién que los gastos, lo cual indica que el
proyecto contara con el efectivo suficiente para cubrir sus obligaciones de construccion y de la emision de bonos.

El flujo de caja acumulada muestra una buena cobertura en base al efectivo obtenido por la emisiéon de bonos, aunado a
que el incremento en los ingresos es proporcionalmente mayor al incremento esperado en los gastos de la empresa, lo
cual indica que la empresa puede enfrentar el pago sus obligaciones a lo largo de los afios de la emision, indicando
adecuadas coberturas sobre las mismas. Asi mismo el flujo de caja acumulado total es suficiente para el pago de capital
que se debe realizar al final de la emision.

2022R 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2032 2033
3.4 4.4 6.7 8.0 8.7 9.2 9.9 114 121
6.2 9.6 170 237 333 435 444 564 698 845 100.7 107.4
3.2 3.4 4.1 4.6
EBITDA/Gastos Financieros 1.4 1.9 2.0 1.9

Flujo de caja acumulado / Gastos Financieros 16.0 227 323 425 434
Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Indicadores de Cobertura 2031
EBITDA

Flujo Acumulado 4.8

Gastos Financieros

55.4 99.7 106.4

Analisis de sensibilidad con flujos proyectados

Derivado de las consecuencias de la recuperacion por la pandemia COVID-19 se realizé un andlisis de sensibilizacién
donde las variables utilizadas son la reduccién en ingresos por ensefianza en la sede de Guatemala y el aumento en los
gastos, tomando en consideracién que el giro del negocio del cliente es en el sector educacional, por lo que, cualquier
consecuencia que afecta la disposicion de los estudios podria afectar los ingresos y tener un alza en los gastos, no
obstante, se considera que esta situacion es moderadamente baja derivado de los planes de activacion econémica en el
pais.

PCR para el siguiente escenario se realizé un analisis de sensibilidad de multiples variables, donde se contempla una
reduccion promedio de 7% de los ingresos de la empresa por servicios educacionales en la sede de Guatemala, que es
la fuente de ingresos con mayor peso del total de ingresos operativos y un aumento del 3% de los gastos a lo largo de la
emision, para que la cobertura del EBITDA sobre el servicio de la deuda este ajustada a 1.

Al realizar la reduccion de 7% de los ingresos totales, estos tienen una merma promedio de $ 1.9 millones, por otro lado,
al considerar el aumento de 3% en los Gastos administrativos esto se traduce en un aumento promedio de $ 1 millén. En
este escenario el EBITDA promedio es positivo y se ubica en $ 3.3 millones a lo largo de la emisién y también se mantienen
resultados positivos en el flujo de caja acumulado en los afios proyectados.

Por su parte las coberturas promedio sobre el servicio de deuda es de 1 veces a lo largo de la emisién, donde los ingresos
por ensefianza sufren la mayor reduccién en la sensibilidad realizada, ante que el porcentaje de los gastos sobre los
ingresos se alza a lo largo de la proyeccion, por lo cual, la compafiia podria enfrentar complicaciones en el pago de la
deuda.

De acuerdo al analisis de sensibilidad realizado, se ha observado que, si los ingresos se reducen, la cobertura del flujo
de caja se ajusta a 1. Esto significa que la universidad solo seria capaz de cubrir los gastos del proyecto en algunos
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periodos, particularmente cuando se enfrenta a una disminucién de ingresos combinada con un aumento significativo en
los gastos.

Es importante destacar que este escenario contempla no solo la reduccién de ingresos en la sede guatemalteca, sino
también una contraccion en la matricula en la sede de Madrid y en el departamento de Odontologia, ademés de los
ingresos esperados por concepto de alquiler de los Dorms. No obstante, es relevante mencionar que las variaciones en
ingresos y gastos podrian ser sensibles a cambios, ya que actualmente se han registrado variaciones cercanas al 4%.
Por lo tanto, si se materializan las reducciones mencionadas, existe la posibilidad de que la cobertura se ajuste a 1. Es
esencial tener en cuenta que la universidad cuenta con distintos avaltos que se utilizan como garantia para el pago de
las obligaciones, lo que ayuda a mitigar el riesgo de impago. Esta situacién proporciona una medida de seguridad adicional
y sugiere que la universidad podria hacer frente al pago de la emisién durante el periodo proyectado de 10 afios.

Indicadores de Cobertura 2024 2025 2026 2027

EBITDA 1.3 0.4 2.1 3.4 4.5 5.0 5.4 5.9 6.4 6.9 7.5

Gastos Financieros Bono

EBITDA/Gastos Financieros 1.0 0.2 0.8 11 1.2 1.2 13 1.4 15 1.7 1.8
Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR
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Anexos*

BALANCE GENERAL

Balance General Universidad Francismo Marroquin (Miles de Q.)

Activo
Activo corriente 81,575 80,608 92,301 87,187 93,970
Efectivo 34,650 21,863 24,502 23,338 47,626
Inversiones en valores 20,274 32,997 25,896 32,135 13,850
Cuentas por cobrar, neto 16,640 18,055 24,768 25,529 26,170
Inventarios, neto 5,151 4,174 3,858 3,878 3,616
Gastos pagados por anticipado 2,462 3,519 3,012 377 745
Porcién corriente de inversiones en valores a largo plazo 2,398 0 10,266 1,930 1,963
Activo no corriente 979,886 993,360 1,190,378 1,200,040 1,204,243
Cuentas por cobrar a largo plazo, neto 30,855 28,895 26,018 20,391 20,379
Inversiones en valores a largo plazo 11,595 11,610 48,334 48,617 49,629
Activos por derecho de uso, neto 0 9,637 8,108 6,575 5,011
Propiedad, mobiliario y equipo, neto 899,845 908,156 1,052,340 1,071,922 1,079,073
Activos intangibles, neto 29,019 26,534 23,415 20,296 17,176
Inversién en fideicomiso 3,411 3,394 3,433 3,403 3,462
Otros activos, neto 1,612 1,586 1,819 1,858 1,840
Inversiones en otras entidades 3,549 3,549 26,911 26,979 27,674
Activos Totales 1,061,460 1,073,968 1,282,679 1,287,227 1,298,213
Pasivo
Pasivo corriente 37,281 46,416 50,916 48,820 51,288
Cuentas por pagar a corto plazo 10,824 12,204 17,209 14,311 14,148
Préstamos bancarios a corto plazo 0 9,890 9,252 7,509 6,297
sobregiros bancarios 1,765 132 0 32 24
Ingresos percibidos no devengados 24,691 22,258 22,713 25,246 29,066
Pasivos por arrendamiento a corto plazo 0 1,932 1,741 1,721 1,752
Pasivo no corriente 213,485 210,984 232,858 216,814 216,260
Cuentas por pagar a largo plazo 12,324 12,263 12,415 12,296 12,508
Préstamos bancarios a largo plazo 201,161 189,710 212,686 198,409 199,289
Pasivos por arrendamiento a largo plazo 0 9,011 7,758 6,109 4,463
Provisiones a largo plazo 0 0 0 0 0
Pasivos Totales 250,766 257,400 283,774 265,634 267,548
Patrimonio
Aportes recibidos 89,746 89,746 89,746 89,746 89,746
superavit por revaluacion de activos 562,652 559,997 699,875 696,899 693,923
Resultados acumulados 158,296 166,825 209,284 234,948 246,996
Resultado del ejercicio 0 0 0 0 0
Total Patrimonio 810,695 816,568 998,906 1,021,594 1,030,665

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

4 Las cifras de los EEFF se encuentran en QTZ, no obstante, al considerar que la emisién del programa es en Panama se toma en consideracion el tipo de
cambio, siendo este de 1 $USD = 7.76 QTZ en junio 2022, 7.74 QTZ en junio 2021, 7.71 QTZ en diciembre 2021, 7.79 QTZ en diciembre 2020, 7.69 QTZ
en diciembre 2019, 7.73 QTZ en diciembre 2018 y 7.34 QTZ en diciembre 2017.
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ESTADO DE RESULTADOS®

Estado de Ganancias y Pérdidas (Miles de Q.) dic-18 dic-19 dic-21

Ingresos de operacion 269,672 278,667 289,319 278,723 270,344
Por ensefianza 201,558 211,000 206,217 211,951 212,688
Por donaciones 25,488 23,660 57,372 33,211 16,287
Por ingresos varios 42,625 44,007 25,731 33,561 41,369
Gastos generales y administrativos -251,432 -264,243 -241,218 -249,647 -258,039
Costos de Operacién -110,252 -118,958 -107,273 -110,574 -121,989
Gastos de Operacion -136,014 -138,540 -127,932 -133,263 -135,587
Pérdidas crediticias esperadas -5,215 -7,598 -6,300 -5,945 -604
Otros ingresos 545 908 651 226 294
Otros gastos -497 -55 -363 -91 -153
Resultado en Operacion 18,239 14,425 48,101 29,076 12,305
Ingresos financieros 3,120 3,475 3,992 7,107 12,259
Gastos financieros -19,896 -11,029 -12,288 -13,495 -15,492
Resultado neto del afio 1,463 6,871 39,804 22,688 9,071
Revaluacion de propiedad, mobiliario y equipo 8,063 0 142,533 0 0
Superavit por revaluacion de activos 2,252 2,655 2,655 2,976 2,976
Total resultado integral del afio 11,778 9,526 184,992 25,664 12,047

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracion: PCR

Indicadores Financieros

Indicadores dic-18

Rentabilidad

ROA 1.11% 0.89% 14.42% 1.99% 0.93%
ROE 1.45% 1.17% 18.52% 2.51% 1.17%
EFICIENCIA (U.Op/Gtos Admin) 7.25% 5.46% 19.94% 11.65% 4.77%
EBITDA / DEUDA TOTAL 0.08 0.06 0.19 0.13 0.05
EBITDA / GASTOS FINANCIEROS 0.92 1.31 3.91 2.15 0.79
EBITDA / DEUDA LARGO PLAZO 0.09 0.07 0.21 0.14 0.06
Liquidez

CAPITAL DE TRABAJO 44,294 34,192 41,386 38,368 42,682
RAZON CIRCULANTE 2.2 1.7 1.8 1.8 1.83
Solvencia y endeudamiento

ENDEUDAMIENTO TOTAL (PASIVO/ ACTIVO) 23.6% 24.0% 22.1% 20.6% 20.6%
Endeudamiento Patrimonial (Veces) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
DEUDA BANCARIA / PASIVO TOTAL 80.2% 77.5% 78.2% 77.5% 76.8%
DEUDA/ EBITDA 12.3 155 5.2 8.0 18.9
PASIVO/ EBITDA 13.7 17.8 5.9 9.1 21.7
PATRIMONIO/ ACTIVO 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
PATRIMONIO/ PASIVO 3.2 3.2 35 3.8 3.9
DEUDA TOTAL 224,309 224,067 251,562 232,525 232,242
DEUDA BANCARIOA 201,161 199,600 221,938 205,918 205,586
DEUDA LP 213,485 201,973 225,101 210,705 211,796

Fuente: Universidad Francisco Marroquin / Elaboracién: PCR

Nota sobre informaciéon empleada para el analisis

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la
confiabilidad e integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha
informacién. El informe se trabajé con el Prospecto Informativo y el Contrato de Fideicomiso en version preliminar.

5 as cifras de los EEFF se encuentran en QTZ, no obstante, al considerar que la emisién del programa es en Panama se toma en consideracion el tipo de
cambio, siendo este de 1 $USD = 7.76 QTZ en junio 2022, 7.74 QTZ en junio 2021, 7.71 QTZ en diciembre 2021, 7.79 QTZ en diciembre 2020, 7.69 QTZ
en diciembre 2019, 7.73 QTZ en diciembre 2018 y 7.34 QTZ en diciembre 2017.
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