PACIFIC

EMISION DE PAPEL BURSATIL
PENTAGONO, S.A. DE C.V.

PBPENTA1
Comité No. 117/2019
Informe con Estados Financieros No Auditados al 30 de junio de 2019. Fecha de comité: 04 de octubre de 2019.
Periodicidad de actualizacion: Semestral Sector Financiero/ El Salvador

Equipo de Anélisis

Gerardo Garcia Alexis Figueroa
; ) ) - (503) 2266-9471
ggarcia@ratingspcr.com afigueroa@ratingspcr.com
HISTORIAL DE CLASIFICACIONES

Fecha de informacion 31/12/2015 30/06/2018  31/12/2018 30/06/2019
Fecha de comité 26/04/2016 12/10/2018 16/04/2019 04/10/2019
Emision de Papel Bursatil (PBPENTAL)
Corto Plazo N-3 N-3 N-3 N-2
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Perspectiva Estable Estable Positiva Estable

Significado de la Clasificacion

Categoria N-2: Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con una buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una suficiente capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

“Dentro de una escala de clasificacién se podran utilizar los signos “+” y “-*, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “‘indica un nivel mayor de riesgo.

“La opinién del Consejo de Clasificacién de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision;
sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya
comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

“La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la
misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen
una opinién sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.”

Racionalidad

En Comité Ordinario de Clasificacion de Riesgo, PCR aument¢ la clasificacion de riesgo para la emision de Papel
Bursatil PBPENTAL de PENTAGONO, S.A. de C.V., de “N-3” corto plazo y “BBB-" largo plazo, a “N-2” corto plazo y
“BBB” largo plazo, ambas con perspectiva “Estable”.

El aumento en la Clasificacién de Riesgo se fundamenta en el crecimiento sostenido de los ingresos de la compafiia
que han generado una mejor posicion en los indicadores de rentabilidad, asociado principalmente a la composicién
de la cartera de factoraje y el aumento en la participacion del otorgamiento de préstamos de capital trabajo. Por otra
parte, se considera adecuada la capacidad de pago que tiene la compafiia con sus obligaciones de corto y largo plazo
en los términos y plazos pactados.

Perspectiva

Estable

Resumen Ejecutivo

e Ingresos por factoraje estables. A junio de 2019, los ingresos de operacion de la entidad ascienden a
US$932.22 miles, reflejando un incremento interanual de +18.01% (+US$142.28 miles), como resultado por una
parte del comportamiento al alza de los intereses moratorios e intereses corrientes percibidos al cierre de junio
de 2019 por las operaciones de factoraje (+11.80%).

e Apropiado cambio de estrategia para la generacion de ingresos: A la fecha de andlisis, producto de la
estrategia adecuada que la compaiiia utilizé desde finales de diciembre de 2018, los ingresos se han visto
incentivados por el mayor otorgamiento de préstamos de capital trabajo a clientes nuevos y existentes,
reportando un notorio crecimiento interanual de US$49.94 miles (+691.37%), como respuesta a los esfuerzos
de Pentagono en su Plan Estratégico para desarrollar una cartera mas estable en el mediano plazo.

e Composicidn de la cartera de clientes con alta concentracion en créditos categoria “A”. A la fecha de
analisis, la cartera clasificada por tipo de riesgo, esta compuesta en un 94.21% por categoria “A” (hasta 30 dias),
seguido por categoria “B” (de 31 a 60 dias) con una participacion del 0.61% y el restante 5.18% esta conformado
por créditos desde categoria “C” hasta “E”, reflejando hasta la fecha de analisis una cartera sana, altamente
concentrada en pagadores categoria “A”.
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e Aumento en los indicadores de rentabilidad. Al 30 de junio de 2019, la utilidad neta es de US$135.26 miles
y registra un incremento interanual de US$62.24 miles (+85.22%), misma que se atribuye al crecimiento
sostenido de los ingresos. Resultado de lo anterior, la rentabilidad sobre los activos (ROA) se ubica en 1.22%,
superior en relacién con el mismo periodo del afio anterior (0.69%), y por su parte, la rentabilidad sobre el
patrimonio (ROE) cierra en 3.22%, reflejando un avance de 1.42 p.p respecto a junio de 2018 (1.82%).

e Modelo de negocio y gobierno corporativo. Factoraje Pentagono basa su modelo de negocio en las micro y
pequefias empresas. A la fecha de andlisis, la institucion conté con manuales y politicas que fortalecieron de
manera Optima sus procesos operativos, la Gestion Integral de Riesgos y su Gobierno Corporativo. Ademas,
con la implementacion de un nuevo control de riesgo denominado Diligencia Ampliada se espera obtener
mejores resultados en la recopilacion de datos de sus clientes y mitigar de mejor manera sus riesgos latentes.

Informacioén Utilizada para la Clasificacion

e Informacion financiera: Estados Financieros No Auditados al 30 de junio de 2018 y 2019 e informacién de
Estados Financieros Auditados del 2014 a 2018.

¢ Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera por categoria de riesgo y antigliedad, concentracién, valuacion y detalle
de cartera vencida al 30 de junio de 2019.

e Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento, detalle de principales deudores, calce de activos y pasivos de
la institucion al 30 de junio de 2019.

¢ Riesgo de Solvencia: Comportamiento patrimonial de la institucion al 30 de junio de 2019.

Riesgo Operativo: Informe anual de Unidad de Cumplimiento y Memoria anual 2018.

Metodologia Utilizada

Metodologia de clasificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones
preferentes y emisores (PCR-SV-MET-P-012), normalizada bajo los lineamientos del Art.9 de “NORMAS TECNICAS
SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité
de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la clasificacion

e Limitaciones encontradas: No se encontrd ninguna limitacién para la informacion recibida al 30 de junio de
2019.

e Limitaciones potenciales: A la fecha de analisis, producto de la mayor participacion de los préstamos de capital
trabajo en los ingresos totales, PCR evaluara su tendencia la cual se espera sea creciente, sostenida y con bajos
niveles moratorios.

e El comité mantendré estable el aumento de nota mientras se observe una tendencia creciente en sus
indicadores financieros.

Entorno Econémico

De acuerdo con las cifras publicadas por el Banco Central de Reserva (BCR), la economia salvadorefia ha mostrado
una tendencia a la desaceleracion durante los Ultimos cuatro trimestres. En este sentido, durante el primer trimestre
del afio 2019, la economia observé una tasa de crecimiento de 1.8% anual, menor al crecimiento de 3.3% registrado
en el mismo periodo del afio anterior. La desaceleracion estaria relacionada, por una parte, al menor crecimiento
registrado en los principales sectores de la economia, como: Construccion; 3.8% (marzo 2018:11.6%), Comercio;
2.5% (marzo 2018:3.1%), Industria Manufacturera; 0.4% (marzo 2018:3.8%) y Agropecuario; -1.1% (marzo
2018:6.3%). Cabe destacar que, con respecto a la Industria Manufacturera, su comportamiento estaria asociado a la
caida de las exportaciones de productos industriales, los cuales tuvieron una reduccion de -2.1% al primer trimestre
del afio.

Por otra parte, en cuanto a los componentes de la demanda, el consumo de los hogares se vio estimulado por el
crecimiento de las remesas familiares y el crédito al consumo, que al mes de marzo 2019 reflejaron tasas de
crecimiento del 5.9% y 5.1%, respectivamente, de tal forma que este componente de la demanda agregada mostré
un crecimiento a marzo de 2019 del 4.6% (0.6% en marzo 2018), por su parte, la inversién privada creci6 3.6% (11.6%
en marzo 2018), exportaciones 1.5% (7.5% en marzo 2018), mientras que las importaciones registraron una tasa de
crecimiento de 7.4% (2.0% en marzo 2018). En este sentido, la desaceleracién de la produccién en el primer trimestre
estuvo asociada principalmente al menor ritmo de crecimiento de la inversion privada y las exportaciones.

En cuanto a la Inversion Privada, se debe mencionar que, durante el primer trimestre de 2019, El Salvador estuvo
bajo un contexto de elecciones presidenciales, en el cual resulté electo presidente el candidato de GANA?, Nayib
Bukele. Este resultado signific6 un cambio de la estructuracion politica que habia estado funcionando por diez afios
de gobierno del partido FMLN, por lo que la incertidumbre ante una nueva administracién pudo haber influido en las
decisiones de inversion del sector privado. Asimismo, el menor ritmo de crecimiento de las exportaciones a marzo de
2019 estaria asociado a la desaceleracién de la economia mundial y el debilitamiento del comercio internacional.

VARIACIONES ANUALES DEL PIB AL PRIMER TRIMESTRE 2019 (SERIE ENCADENADA Y DESESTACIONALIZADA)

1 Gran Alianza por la Unidad Nacional; partido politico de centroderecha creado el 16 de enero de 2010. Actualmente cuenta con 10 diputados en el
parlamento salvadorefio y administra 26 de las 262 alcaldias en el pais.
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Fuente: Banco Central de Reserva / Elaborado: PCR

Hechos de Importancia

e  Eliminacion del LIOF? a partir del 2019 lo cual reducira el gasto y los tiempos de desembolsos pues no se debera
invertir tiempo en definir los clientes micro exentos de LIOF ni usar cuentas especiales exentas.

e Uso de transferencias ACH para poder fondear cuentas de diferentes bancos donde exista necesidad de fondos
para realizar desembolsos a clientes.

e Suscripcion a Fondos de Inversion de corto plazo los cuales mejoran la rapidez con que se pueden fondear
cuentas de diferentes bancos sin pagar comisiones de traslado y se puede contar con disponible inmediato que
genera rendimiento, sin pagar comision de traslado o tiempo de compensacion.

e  Premio “Reconocimiento Integral por su destacada labor crediticia 2017”, en la categoria de los no regulados, por
parte del Banco de Desarrollo de El Salvador (BANDESAL) en septiembre de 2018.

e Perspectiva de cambios en los titulares de diferentes ministerios genera la expectativa de mejor administracion y
reduccion en tiempos de pago del gobierno. Esto dinamizaré la economia y abre la posibilidad de atender clientes
nuevos con pagador gobierno que actualmente tiene restricciones internas.

e Actualizacion de la planificacion estratégica en febrero 2018.

e Capacitacion sobre el tema de Materia de Prevencion de Lavado de Dinero y Activos y financiamiento al
terrorismo, al area de cumplimiento de Factoraje Pentagono durante septiembre.

e Creacion de Lista de Cautela, donde se registran las personas vinculadas con fraudes, lavado de dinero, activos
y financiamiento al terrorismo, la cual servird como herramienta para toma de decisiones por parte de funcionarios
de Pentagono.

e Incorporacion de un nuevo control de riesgo denominado “Diligencia Ampliada” para los nuevos pagadores de
nuestros clientes o pagadores de los que no se han financiado cuentas en los Ultimos 12 meses, la cual consiste
en visitas documentadas para confirmar la existencia del pagador y validar la relacién entre pagador y cliente.

e Lanzamiento y presentacion de la plataforma de comunicacién con proveedores “Link Proveedores” a sus
potenciales clientes.

Resumen de la emision

DATOS BASICOS DE LA EMISION

2 Ley de Impuestos a las Operaciones Financieras.
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Nombre del emisor :| PENTAGONO S.A. DE C.V., en adelante PENTAGONO.

Denominacién ;| PBPENTA1

Papel Bursétil, representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, a colocar por

Clase de Valor PENTAGONO, por medio de un programa de colocaciones sucesivas a diferentes plazos.

Monto maximo de la .| El monto de la emisién es de cinco millones de délares de los Estados Unidos de América (US$
emision "| 5,000,000.00), durante el plazo de la autorizaciéon que sera de 11 afios.

El plazo del programa de emision es de once afios contados a partir de la fecha de la autorizacién de
inscripcion de la Emisién por parte de la Bolsa de Valores, dentro de este plazo el emisor podra realizar
colocaciones sucesivas de titulos desde 15 dias hasta 2 afios (dichos valores se pueden emitir a
descuento o valor par).

Plazo de la emision Dentro de los once afios de autorizacion para su negociacion, PENTAGONO podra realizar

colocaciones sucesivas de valores con un plazo no mayor al establecido y sin exceder el monto maximo
autorizado en el programa. La intencién del emisor es llevar a cabo colocaciones de Papeles Bursatiles
cualquier dia habil que requiera financiarse. Ningn tramo de la emisién podra tener vencimiento
posterior al plazo de la emision.

Los traspasos de los valores representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta se
efectuaran por medio de transferencia contable en el Registro de Cuenta de Valores que lleva la Central
de Depésito de Valores, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.) de forma electrénica.

Transferencia de los
valores

Garantia de |la Emision La presente emision no cuenta con garantia especifica.

Los fondos que se obtengan por la negociacién de esta emision seran invertidos por PENTAGONO,
S.A, de C.V,, para el pago de fuentes de fondeo rotativas tradicionales de mayor costo financiero y
menor plazo sin eliminarlas disminuyendo el costo financiero y elevando las disponibilidades de dichas
lineas para impulsar el crecimiento de cartera.

Destino de los recursos

Saldo al 30 de junio de

2019 US$3,500,000.00

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Caracteristicas del Instrumento Clasificado

Las emisiones realizadas por Pentagono compuestas por Papeles Bursétiles han sido representadas por anotaciones
electronicas de valores en cuenta, las cuales son obligaciones negociables (titulos de deuda). Las caracteristicas de
los tramos a negociar han sido determinadas de acuerdo con la normativa vigente emitida por la Bolsa de Valores de
El Salvador y con posterioridad al otorgamiento del asiento registral en el Registro Publico Bursétil de la
Superintendencia del Sistema Financiero e inscripcion en la Bolsa de Valores, y previo a la negociacion de los mismos.

DETALLE DE LA EMISION

Denominacion Monto Emisiéon Plazo Maximo de Emisiéon Valor Nominal Unitario
PBPENTA1 US$ 5,000,000.00 11 afios US$ 100.00

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

El plazo del programa de emision se determiné a once afios contados a partir de la fecha autorizacion de inscripcion
de la Emisién por parte de la Bolsa de Valores de El Salvador, donde ningiin tramo podria tener una fecha de
vencimiento que excediera los dos afios. Los papeles bursétiles fueron ofrecidos en tantos tramos como lo estimé
conveniente Pentdgono y en denominaciones de cien Ddlares (US$100.00) o mdultiplos enteros de dicha
denominacion, dependiendo de las necesidades y la demanda del mercado. Los Papeles Bursatiles se podrian colocar
a descuento o a valor nominal devengando una tasa de interés establecida por Pentadgono.

Cuando la colocacion era a descuento, esta otorgaria a sus tenedores una ganancia producto del diferencial entre el
precio de adquisicion por parte del inversionista y el precio de redencién por parte del emisor en el caso de que el
inversionista los mantenga hasta su vencimiento; o su precio de venta, en el caso de que este optara por venderlos
en el mercado secundario antes de su fecha de amortizacién. El capital se pagaria al vencimiento; asimismo, los
intereses devengados podrian ser amortizados y/o pagados mensual, trimestral, semestral, anualmente o pagados al
vencimiento, a partir de la primera fecha establecida de pago. El Capital e Intereses se pagarian a partir de la fecha
de colocacién a través del procedimiento establecido por CEDEVAL.

Por otra parte, cuando la colocacion era a valor nominal devengando una tasa de interés, pagaria intereses de forma
periddica, ya sea con tasa fija o variable, con diferentes modalidades de amortizacion de capital y con un plazo maximo
de dos afios, pagando intereses sobre el saldo de las anotaciones en cuenta de cada titular, durante todo el periodo
de vigencia de la emisién, que se calcularian con base en el afio calendario. Cuando se trataba de una tasa fija, el
emisor establecia la tasa a pagar previo a la colocacion de cada tramo. Cuando se trataba de una tasa variable, la
tasa de Interés a pagar se determinaria utilizando como tasa base, la Tasa de Interés Basica Pasiva promedio
ponderado (TIBP) para los depésitos a plazo del Sistema Financiero a cualquiera de los plazos que sean publicados
por el Banco Central de Reserva de El Salvador, el miércoles de la semana anterior a efectuarse la negociacion. A
esta tasa base se le sumaria una sobretasa que no fuera menor a 0.10% anual que se determinaria previo a la
negociacion. Asimismo, se podria utilizar como tasa base la Tasa London Interbank Offered Rate, LIBOR, a cualquiera
de los plazos que sean publicados por British Banker’s Association el miércoles de la semana anterior a la
negociacion, y a esta tasa se le sumaria una sobretasa que no seria menor de 0.10% anual que se determinaria
previo a la negociacion. Cuando la tasa de interés era variable, esta seria reajustable bajo las mismas condiciones
indicadas para determinacion de la tasa de interés inicial.

Pentagono no podia redimir anticipadamente, ni obligarse a dar liquidez a los valores, bajo cualquier modalidad,
directamente o a través de una subsidiaria o empresa relacionada. En caso de mora en el pago de capital, el emisor
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debia reconocer a los titulares de los valores, ademas, un interés del 5.00% anual sobre la cuota correspondiente a
capital.

Garantia de la Emision
Los papeles bursétiles no cuentan con una garantia especifica.

Destino de los fondos

Los fondos que han sido obtenidos por la negociacion de la emision han sido invertidos por PENTAGONO, S.A, de
C.V., para el pago de fuentes de fondeo rotativas tradicionales de mayor costo financiero y menor plazo sin eliminarlas
disminuyendo el costo financiero y elevando la disponibilidad de dichas lineas para impulsar el crecimiento de cartera.

Descripcion del Proceso de Colocacién

El proceso de colocacion inicié6 desde el momento en que Pentagono requirié una fuente de financiamiento con el
objetivo de pagar fuentes de financiamiento tradicionales. En ese sentido, la entidad financiera determiné el monto
que requiera colocar; lo cual se le comunico a la Casa de Corredores de Bolsa autorizada por la Superintendencia
del Sistema Financiero de El Salvador, quien realizé el mercadeo del tramo a colocarse con sus clientes y con las
demas casas de corredoras, de acuerdo a las caracteristicas informadas por Pentagono. Posteriormente, tres dias
antes de la negociacion, se informé a la Bolsa de Valores del tramo a colocar, y como ultimo paso se realiz6 la
colocacion en un plazo determinado y la liquidacion de la negociacion, procediendo entonces a recibir los fondos
producto de la colocacién. Luego de la colocacidn y liquidacion, la Central de Depdsitos de Valores (CEDEVAL) se
encargd de anotar electronicamente en la cuenta de cada inversionista, el monto invertido y la transferencia de los
fondos pagados fueron trasladados a Pentagono; lo cual se hizo mediante la "entrega contra pago", es decir
CEDEVAL no deposito los titulos, sin antes haber recibido el dinero.

PROCESO DE COLOCACION PBPENTA1

FACTORAJE
PENTAGONO INVERSIONISTAS
Comunica a Casa Compra de la
Corredora de Bolsa . emision y
el monto a colocar Transferencia de fondos transferencia
de valores y
dinero

Transfiere fondos pagados
CASA CORREDORA DE BOLSA CEDEVAL

Realiza

mercadeo de

la posible /\/Om7

colocacion Ca tam,
0,

ar
BOLSA DE VALORES
POSIBLES INVERSIONISTAS EL SALVADOR

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Analisis de la Institucién

Resefia

Pentagono es una sociedad mercantil, constituida en San Salvador en junio de 1988. En sus inicios se dedico al
manejo operativo de supermercados, farmacias, asi como también a la fabricacion y distribucién de productos de
primera necesidad. Fue precisamente en la operacion de los Supermercados donde se identifico la necesidad de sus
mismos proveedores de obtener financiamiento mientras duraban los procesos internos de pago del supermercado.

Para el afio de 1998, los accionistas de Pentagono tomaron la decision de dedicarse especificamente al factoraje y
vender su operacion de supermercados. De esta manera Pentagono inicia operaciones en 1999, dedicandose
exclusivamente al factoraje.

Su misidn se centra en “Ser un socio estratégico financiero para la micro y pequefia empresa para satisfacer sus
necesidades de liquidez y capital de trabajo, brindandole un servicio agil y eficiente con asesoria personalizada”. Por
su parte la vision es “Ser la mejor opcion de financiamiento para la MIPYME para satisfacer sus necesidades de
liquidez y capital de trabajo”.

Gobierno Corporativo

A la fecha de andlisis, Pentagono esta representado por una Junta Directiva que se encarga de la toma de decisiones,
el establecimiento de politicas y la eleccién de los ejecutivos de la institucion.
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Cabe mencionar que la Junta Directiva y el Equipo Gerencial cuentan con reconocida experiencia empresarial en
ramos de servicios, administracion, bancos y otros. La Direccion Ejecutiva vela por los riesgos financieros de Pentagono,
para lo cual se apoya en las Gerencias de Negocios y Mercadeo, IT y Riesgos, Finanzas y Administracion, Operaciones.
La composicién accionaria al 30 de junio de 2019 es la siguiente:

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

Accionistas Participacion (US$ Miles) Participacion (%)
Carlos Miguel Saca Silhy 400.48 20%
Gerardo Miguel Saca Silhy 400.48 20%
Guillermo Miguel Saca Silhy 400.48 20%
Elsa Silhy de Saca 200.24 10%
Sandra Maria Saca de Jacir 200.24 10%
Victor Miguel Silhy Zacarias 200.24 10%
Gloria Zacarias de Silhy 200.24 10%
Total 2,002.4 100%

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Asimismo, la Junta Directiva de la entidad funge en sus cargos para un periodo de siete afios y se encuentra compuesta
por cinco miembros y un suplente, donde Carlos Miguel Saca Silhy y Guillermo Miguel Saca Silhy son representantes
legales de la empresa y pueden actuar de forma independiente. De igual forma, la Junta Directiva tiene nombrado a José
Guillermo Funes Araujo como Asesor Externo, quien participa de las reuniones de la Junta Directiva.

La actual Junta Directiva fue elegida desde el 01 de mayo de 2016 y continda siendo la misma hasta la fecha de andlisis
conformada por los siguientes miembros:

JUNTA DIRECTIVA

Nombre Cargo
Carlos Miguel Saca Silhy Director Presidente
Gerardo Miguel Saca Silhy Director Vicepresidente
Guillermo Miguel Saca Silhy Director Secretario
Victor Miguel Silhy Zacarias Primer Director
Sandra Maria Saca de Jacir Segundo Director
Remo Jose Martin Bardi Ocafia Director Suplente

Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /[Elaboracién: PCR

Asimismo, para llevar la dirigencia de las areas que componen la entidad, al 30 de junio de 2019 la plana gerencial esta
compuesta de la siguiente manera:

PLANA GERENCIAL

Gerencia Cargo

Guillermo Miguel Saca Silhy Director Ejecutivo

Carlos Miguel Saca Silhy Gerente de Operaciones y Riesgos

Elmer Cruz Amaya Gutiérrez Gerente de Negocios

Ana Janine Kuri de Saca Gerencia de Operaciones

Carla Mercedes Valiente Cuellar Jefe de Unidad Legal

Oscar Guillermo Miiller Saravia Gerente Financiero y Administrativo

Elena Rosa Larreynaga de Rivera Gerente Proyecto

Juan Manuel Hernandez Quintero Jefe de Unidad de Recuperacion y Cobranza

Xiomara Elizabeth Martinez de Montes Jefe de Unidad de Desembolsos
Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Estructura Organizacional
A la fecha de andlisis, la estructura organizacional de Pentdgono esta representada bajo el siguiente esquema:

Estructura Organizacional de Pentagono

Asamblea
General
Auditoria |
Externa
Junta
Dlrectiva
Auditoria | Unidad de
Interna 1 Cumplimiento
Direccién
Ejecutiva
Asistente
Ejecutivo
1 1 1 1 1 1
Negocios IT y Riesgos Unidad Legal Operaciones Proyectos Ad';mglr;sggtr:;on

Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /[Elaboracion: PCR

Pentagono cuenta con una oficina central, la cual ejerce la funcién de centro de servicio y tiene una planilla al 30 de
junio de 2019 de 37 empleados. La instituciéon posee los siguientes manuales para mitigar los diferentes riesgos:
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e Politica de créditos, recuperacion y cobranza.

e Politica de financiamiento.

e Manual para el reconocimiento contable de pérdidas por deterioro de valor en cuentas por cobrar a deudores por
factoraje.

e Manual de prevencién y control de lavado de dinero y activos.

e Manual de Politicas de Riesgo (contingencias, informatica y operativas).

e Manual de Gobierno Corporativo.

FODA3

Fortalezas

e  Experiencia de mas de 20 afios produce reputacién y credibilidad.

e Empresa del sector orientada a desarrollo tecnoldgico.

e Acceso online a la cuenta de clientes para validar saldos y montos disponibles.

e Acceso al Sistema de registro de garantias de clientes (facturas o quedans) intercomunicado con la Asociacion de
Salvadorefia de Empresas de Factoraje (ASEFAC), para la minimizacién de fraudes.

e Diversificacion de Fondeo y representacion de corresponsalias para factoraje internacional en C.A.

e Fortalecimiento institucional con el apoyo de organismos internacionales BID FOMIN / ICDF TAIWAN.

Debilidades

e Concentracion en un solo producto: Factoraje.

e Centralizacion de decisiones.

e  Débil innovacién en procesos de trabajo.

e Limitado aprovechamiento de pagina web (gj.: no tiene los diferentes formularios que utilizaria el cliente para poderse
descargar etc.).

Oportunidades

¢ Mercado poco desarrollado al interior del pais.

e Potencial demanda de factoraje nacional e internacional, por creciente necesidad de liquidez, sobre todo en la micro
y pequefia empresa.

e Fortalecimiento de la ASEFAC.

e Proyecto de Ley de factoraje permite incidir en la definicion de reglas claras que beneficien al sector.

Amenazas

e Ley de Factoraje podria contener regulaciones que afecten negativamente a las empresas de factoraje.

e Continuo deterioro de la situacion econémica nacional y las finanzas publicas tendria como consecuencia mayor
riesgo en la capacidad de pago de los deudores, especialmente a la micro y pequefia empresa nacional. Asimismo,
la iliquidez del gobierno puede obligar a decretar mas impuestos.

e El sector Bancario es mas agresivo en la colocacion.

e Alza de la actividad fraudulentas.

Operaciones y Estrategias

Al cierre de junio de 2019, la entidad sigue brindando servicios a sectores econdémicos como el agropecuario,
comercio, construccion, servicios basicos, manufactura, transporte, almacenaje y comunicaciones, entre otras. En
ese sentido, Pentagono cuenta con una sdlida estrategia de negocios enfocada principalmente al rubro del factoraje;
sin embargo, segun lo manifestado por la entidad, desde el cierre del afio 2018 a la fecha, la entidad persigue una
nueva estrategia que consiste en desarrollar una cartera de clientes a quienes se les brinde el servicio de otorgamiento
de créditos de capital trabajo con garantias hipotecarias principalmente, con el objetivo de lograr mayores niveles de
estabilidad de su cartera en el mediano plazo, y ampliar la base de posibles clientes que no conocen el servicio de
factoraje.

Es importante mencionar que, el Plan de Estratégico de Pentagono se elabor6 desde el afio 2014 y fue revisado en
febrero de 2017, donde se establecieron lineamientos aplicables para el periodo 2018-2020, destacando los siguientes
puntos:

Incremento de los productos ofrecidos: Nuevos productos en el corto plazo: créditos capital de trabajo con
garantias hipotecarias principalmente, factoraje regional e internacional y factoraje a proveedores.
e Nuevos productos en el mediano plazo: Financiamiento de inventario y servicio de administracion de cartera.
¢ Nuevos productos en el largo plazo: Leasing.

Desarrollo de un plan para el uso efectivo del sistema de informacion:
e Estandarizar y segmentar la informacion interna, para facilitar su acceso.
e Programa de capacitacion del personal para uso del sistema de informacién.
e Digitalizar documentos y sistematizar el seguimiento de procesos.
e Actualizar constantemente la informacion descrita en la pagina web.
Implementacién de un nuevo sistema de contabilidad.

Diversificar fuentes de fondeo:

3 Fuente: Pentagono S.A de C.V.
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e Reducir dependencia de una sola institucion.
e Reducir el costo operativo de la empresa.

Lograr un indice de satisfaccion del cliente de 85%
e Incremento sustancial de colocaciones en el mercado.
e Disefiaran de indicadores de medicién (KPI) y establecimiento de un sistema de medicion de la satisfaccion
del cliente.

Balance General

Activos

Ajunio de 2019, los activos totales de la entidad se ubican en US$11.06 millones, resultando un incremento interanual
de US$514.24 miles (+4.88%), principalmente por el comportamiento de la cuenta de préstamos que registra un
incremento interanual significativo del 366.17% vy totaliza los US$1.04 millones, producto de mayor otorgamiento de
préstamos de capital trabajo a un afio plazo en sintonia con el cambio de estrategia de la entidad, y el aumento de la
cuenta no corriente: bienes recibidos en pago, que aumenta en US$296.61 miles (+228.77%) y totaliza los US$0.43
millones, derivado de clientes que entregan bienes muebles e inmuebles para saldar parcial o completamente la
deuda adquirida con Pentagono. Por otra parte, en cuanto a los deudores por factoraje, se puede observar una ligera
disminucion en 12.19% como consecuencia menores plazos de financiamiento.

A la fecha de andlisis, los activos circulantes representan el 85.13% del total de activos y registran un crecimiento
interanual de 2.95% al periodo de andlisis, debido al efecto neto que tienen los aumentos interanuales de cuentas
como: efectivo y equivalentes (+50.36%), impulsado principalmente por el efecto positivo que generan las
suscripciones de la entidad en diferentes Fondos de Inversion (+167.82%). Asimismo, las cuentas por cobrar
aumentan interanualmente en +42.12%, principalmente por mayores préstamos otorgados al personal (+45.20%).

El 14.87% restante representado por los activos no circulantes, refleja un crecimiento en 17.47%, debido a que existe
un aumento en la cuenta propiedad inmobiliaria y mobiliaria de US$30.33 miles (+33.38%), impulsada por el
incremento en el mobiliario y equipo de oficina (+15.44%), adquisicidn de vehiculos (+28.69%), otros bienes (+1.84%),
y de la cuenta bienes recibidos en pago que refleja un incremento interanual significativo de 228.77%.

Referente a la composicion del total de activos, al periodo de estudio los deudores por factoraje, pese a su leve
disminucion, registran la mayor participacion con el 58.61% del total, seguido por préstamos con el 9.37%,
propiedades de inversion con el 8.05%, partes vinculadas con el 7.25% y otros activos con el 16.72% restante.

ACTIVOS (US$ MILES

dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18

Efectivo y Equivalente de Efectivo 1,123 252 676 587 621 669 1,006
Cuentas por Cobrar (neto) 106 47 46 41 39 26 37
Deudores por Factoraje 9,099 8,568 6,722 7,779 6,816 7,382 6,482
Partes Vinculadas 493 564 634 676 807 762 802
Gastos Anticipados 78 46 76 105 64 56 49
Préstamos 0 10 168 169 696 222 1,037
Otros Activos Corrientes 0 0 0 0 3 28 1
Activo Circulante 10,899 9,488 8,321 9,357 9,045 9,145 9,414
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo 81 168 168 91 75 75 66
Propiedad Inmobiliaria y Mobiliaria 156 137 118 101 123 91 121
Propiedad de Inversion 1,191 1,267 923 923 895 899 890
Inversiones a Largo Plazo 6 6 6 6 6 6 6
Intangibles 15 104 94 142 110 122 94
Impuesto Diferido-Activo 30 24 24 22 20 22 25
Depdsitos en Garantia 3 8 6 3 3 3 3
Cuentas por Cobrar a relacionadas LP 0 124 124 53 14 53 14
Otros Activos 520 145 175 130 130 129 426
Activo No Circulante 2,002 1,982 1,639 1,471 1,375 1,400 1,645
Total Activo 12,901 11,470 9,960 10,828 10,420 10,545 11,060

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR

Pasivos

A la fecha del analisis, los pasivos totalizan los US$6.86 millones, presentando una evolucién de +4.93% respecto a
junio 2018 (US$6.54 millones). La principal fuente de fondeo de la entidad son las obligaciones financieras a corto
plazo, ubicandose en US$5.31 millones y representando el 77.37% del total de pasivos; dicha cuenta presenta un
crecimiento interanual de +23.04%, producto principalmente del efecto que se origina al reclasificar los tiempos de los
pagos de amortizaciones de diversos créditos a largo plazo. En cuanto a las obligaciones financieras a largo plazo,
estas representan el 18.67% del total de pasivos y reflejan un decrecimiento interanual de 33.30%, gracias al pago
oportuno de las amortizaciones de los préstamos contraidos con el Banco Davivienda (-33.17%) y el BID (-66.67%).

Por otra parte, las cuentas y documentos por pagar de corto plazo al cierre del primer semestre de 2019 registran un
decremento interanual de 44.00%, debido a una menor cantidad de obligaciones adquiridas con proveedores locales.
Adicionalmente, es necesario destacar que a la fecha de analisis la emision de Papel Bursatil PBPENTAL registra un
saldo de US$3.50 millones.

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
Préstamos Bancarios a Corto Plazo 6,278 6,804 4,185 6,045 5,216 4,316 5,310
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Cuentas y Documentos por Pagar 71 99 95 87 190 100 56
Arrendamiento Financieros por pagar 16 16 16 14 7 7 0
Retenciones 19 11 8 9 7 8 7
Beneficios a Empleados 17 21 21 22 17 21 22
Impuesto sobre la Renta 79 45 78 35 24 18 54
Impuesto Diferido 4 68 142 97 77 87 67
Partes Vinculadas 605 308 296 0 0 0 0
Pasivo Circulante 7,088 7,372 4,839 6,310 5,538 4,557 5,514
Obligaciones Financieras a Largo Plazo 1,771 168 1,106 421 782 1,921 1,282
Obligaciones Bajo Arrendamiento Financiero 34 27 17 6 0 6 0
Beneficios a Empleados a Largo Plazo 88 66 68 63 56 56 66
Otras Cuentas por Pagar LP 105 105 105 105 0 1 0
Pasivo No Circulante 1,998 366 1,297 595 837 1,984 1,348
Total Pasivo 9,086 7,738 6,136 6,905 6,375 6,541 6,863

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Acorde a la reclasificacion de plazos mostrados en el balance general, en el siguiente grafico se puede observar el
comportamiento histérico de las principales fuentes de fondeo de Pentagono. En ese sentido, al cierre de junio de
2019, las obligaciones de corto plazo que mantuvo la entidad como préstamos bancarios nacionales e internacionales,
operaciones de reporto y emision de Papel Bursatil, totalizan los US$5.30 millones representando el 80.52% del total
de obligaciones. En cuanto a las obligaciones financieras a mediano plazo, estas representan el 19.48% y totalizan
los US$1.28 millones, producto de la estrategia implementada por la empresa de mantener fondeos mas baratos y
extensibles en el tiempo.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO (MILLONES US$) DIVERSIFICACION DE FUENTES DE FONDEO JUNIO 2019 (%)
6,000 -
5,000 - / B
olsa
4,000 - 5,310
3,000 - !1!’9!;1. 15.88% Org Int
2,000 1,282
o l'\. Banca
' 22 80% Estatal
0 = Banca
jun-2018 jun-2019 Local

-4 Obligaciones Financieras a Corto Plazo

Fuente: Pentagono S.A. de C.V./ Elaboracién: PCR

Es importante mencionar que el tipo de diversificacion de fondeo es coherente con la politica de financiamiento que
maneja la entidad, misma que establece que los recursos no pueden provenir en mas de un 60.0% de un solo mercado
y tampoco originarse en mas de un 40.0% de una sola institucion local o internacional. Asi mismo, acorde con los
niveles de aceptacion de la entidad, a la fecha de analisis el promedio ponderado de la tasa de intereses de dichas
obligaciones es de 6.77%.

Patrimonio

Al cierre de junio de 2019, el capital social asciende a US$2.00 millones, manteniéndose sin variaciones y
representando el 47.72% del patrimonio contable. Asimismo, el patrimonio se encuentra integrado por utilidades de
ejercicios anteriores que representan el 34.95% del total, mismas que incrementan un +13.29% gracias al
comportamiento sano de las utilidades de los dltimos afios de la entidad, asi como utilidades restringidas que
representan un 17.32% del total del patrimonio, con una evolucién interanual de +2.78%.

PATRIMONIO (MILES US$

Indicador dic-16 dic-17

Capital Social 2,002 2,002 2,002 2,002 2,002 2,002| 2,002
Utilidades Restringidas 770 673 687 699 712 707 727
Utilidades de Ejercicio Anteriores 888 1,043 1,056 1,134 1,222 1,222 | 1,331
Utilidad del Presente Ejercicio 155 13 78 88 110 73 135
Total Patrimonio 3,815 3,731 3,824 3,923 4,045| 4,004 | 4,195

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Los indicadores de solvencia se presentan estables interanualmente, dado que el patrimonio en relacion a activos se
sitia en 37.94%% (junio 2018: 37.97%), producto de la estabilidad del capital social de la entidad y del
comportamiento de las utilidades acumuladas (+13.29%). Por otra parte, el patrimonio con relacién a la cartera de
créditos se sitia en 66.81% (junio 2018: 56.75%), a raiz del decrecimiento de la cartera de factoraje y al ligero
crecimiento del patrimonio.

SOLVENCIA (%)

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
Patrimonio en relacion a Activos 29.6% 32.5% 38.4% 36.2% 38.8% | 37.97% | 37.94%
Patrimonio en relaciéon a Cartera de Créditos por Factoraje 41.9% 43.5% 56.9% 50.4% 59.4% | 56.75% | 66.81%

Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR

Resultados Financieros

Ingresos
A junio de 2019, los ingresos de operacién de la entidad ascienden a US$932.22 miles, reflejando un incremento
interanual de +18.01% (+US$142.28 miles). El incremento se da por una parte, por el comportamiento al alza de los

Www.ratingspcr.com 9de 15



http://www.ratingspcr.com/

intereses moratorios e intereses corrientes percibidos al cierre de junio de 2019 por las operaciones de factoraje
(+11.80%), y por otra, a los ingresos por operaciones de préstamos que registran un notorio crecimiento interanual
de US$49.94 miles (+691.37%), como respuesta a los esfuerzos de Pentagono en su Plan Estratégico para desarrollar
una cartera mas estable en el mediano plazo. Derivado de lo anterior, el aumento de los ingresos provenientes por
operaciones de préstamos, se originan principalmente por las comisiones por estructuracion de los préstamos
(+US$12.98 miles) y por el cobro de intereses corrientes y moratorios (+US$43.10 miles).

Por otra parte, los gastos de financiacion cierran en US$228.50 miles, incrementando en 7.70%, como resultado de
diferentes créditos provenientes de la banca local y extranjera, que paralelamente generan que la entidad afronte
mayores comisiones e intereses por pagar.

Derivado del comportamiento observado en los ingresos y gastos, la utilidad bruta presenta un crecimiento interanual
de 21.80%, alcanzando los US$703.72 miles al cierre del primer semestre de 2019. Producto de lo anterior, el margen
de utilidad bruta con relacion a los ingresos de la entidad cierra en 75.49%, mayor en 2.35 p.p. en comparacion a
junio de 2018 (73.14%), producto del crecimiento sostenido de los ingresos de factoraje (+11.80%), pero
principalmente de los préstamos (+691.37%) relacionado con la nueva estrategia de la compafiia para reforzar este
producto.

INGRESOS Y GASTOS (US$ MILES

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
Ingresos Financieros por Factoraje 2,101 1,980 1,781 1,550 1,537 783 875
Ingresos por operaciones de préstamos 0 0 0 0 47 7 57
Gastos de Financiacion 505 581 509 434 451 212 228
Utilidad Bruta 1,596 1,399 1,272 1,117 1,132 578 704
Margen de Utilidad 75.96% 70.64% 71.40% 72.04% 73.67% | 73.14% | 75.49%

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

En cuanto a los costos por servicios (ventas) y los gastos por administracion, estos integran el 26.04% y 73.96%,
respectivamente del total y ascienden a US$535.63 miles y reflejan en conjunto un tenue aumento interanual de
2.69%, manteniéndose interanualmente estables producto de la eficiencia administrativa de la entidad y de la
eliminacion de gravamenes a las operaciones financieras vigentes hasta el cierre del 2018, como el LIOF.

GASTOS Y COSTOS (MILES US$
Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

Costo de Servicios 352 318 296 315 307
Gastos de Administracion 990 1,018 683 752 779 382 396
Total Costos y Gastos 1,341 1,336 980 1,067 1,086 521 536
Utilidad Neta 155 13 78 88 110 73 135

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

A junio de 2019, la eficiencia (gastos de administracion entre ingresos financieros totales) se sitda en 42.49%,
registrando una mejoria de 5.90 p.p respecto a junio de 2018 (48.39%). La mejora en dicho indicador se genera a raiz
de lo mencionado en el parrafo anterior, donde dentro de los gastos administrativos se reporta una disminucion
significativa de -US$11.77 miles (-97.63%), en la cuenta que concentra los recursos orientados al cumplimiento de la
LIOF y que para la fecha de andlisis, producto de su eliminacion, ya no se pagan. Adicionalmente, la institucién reporta
una estabilidad en los gastos orientados a la prestacion de servicios financieros, donde interanualmente solo se
reporta un crecimiento de apenas 0.07%.

La utilidad neta es de US$135.26 miles y registra un incremento interanual de US$62.24 miles (+85.22%), misma que
se atribuye al crecimiento de los ingresos y productos en general, asi como a la tendencia a la baja de los gastos por
ejecuciones de proyectos, y la estabilidad en los gastos financieros y administrativos. Resultado de lo anterior, la
rentabilidad sobre los activos (ROA) es de 1.22%, superior en relacion con el mismo periodo del afio anterior (0.69%).
Por su parte, la rentabilidad sobre patrimonio (ROE) cierra en 3.22%, reflejando un avance de 1.42 p.p respecto a
junio de 2018 (1.82%).

INDICADORES DE EFICIENCIA Y RENTABILIDAD (%

Indicador dic-14  dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
Eficiencia Operativa 47.1% 51.4% 38.36% 48.5% 50.68% | 48.39% | 42.49%
ROE 4.06%  0.35% 2.03% 2.24% 2.71% 1.82% 3.22%

ROA 1.20% 0.11% 0.78%  0.81% 1.05% 0.69% 1.22%

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR

En lo que respecta al endeudamiento, la deuda total a patrimonio asciende a 1.64 veces, manteniéndose estable
interanualmente (junio 2018: 1.63 veces). Mientras que la deuda financiera a patrimonio se comport6 de igual manera
al ubicarse en 1.57 veces (junio 2018: 1.55 veces).

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURA (VECES

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 Jun-18 Jun-19
Cobertura de Cargos fijos 1.61 1.37 1.86 1.51 1.45 1.51 1.78
Razo6n de Endeudamiento 0.70 0.67 0.62 0.64 0.61 0.62 0.62
Deuda total a patrimonio 2.38 2.07 1.61 1.76 1.58 1.63 1.64

Deuda financiera a patrimonio  2.11 1.87 1.38 1.65 1.48 1.55 1.57
Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR

Administraciéon de Riesgos

Riesgo crediticio

El Comité de Crédito es el encargado de aprobar o denegar solicitudes de lineas de factoraje a los clientes. No
obstante, dependiendo del monto y la naturaleza de las solicitudes, se establecen los siguientes tres niveles de
aprobacion:
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e  Gerente o Director de Junta Directiva.

e Gerente y Director de Junta Directiva o 2 Directores de Junta Directiva.

e Comité de Crédito.
Cada uno de los Comités, dependiendo de su nivel de autorizacion, debera analizar la calificacion del Sistema de
Evaluaciéon de Pentagono (SEP) del cliente para emitir la resolucién. En ausencia del Gerente de Negocios y
Mercadeo, podra asistir un Ejecutivo de Negocios en caracter de suplente, quien ademas de expresar su opinion ante
las solicitudes presentadas, tendra la facultad de firmar la resolucién. En dicha resolucion, quedaran establecidas las
condiciones bajo las cuales se le otorgara el crédito al cliente: monto de linea, porcentaje de financiamiento, tasa de
interés, comisiones, entre otros. Esas condiciones seran establecidas dependiendo de los siguientes factores: su
situacion financiera y de operacién del cliente, el costo financiero de Pentagono, la situacién del sector econémico del
cliente y el riesgo de los pagadores.

Cartera de Clientes

Pentagono cuenta con manual de Politica de Crédito en el cual se detalla el procedimiento de andlisis, revision,
aprobacién o denegatoria, desembolso y administracion de la cartera de créditos y otros activos susceptibles de riesgo
de crédito, asi como el establecimiento de limites de responsabilidad de los funcionarios y empleados involucrados
en el proceso. La suma de los préstamos otorgados por Pentagono a las empresas pertenecientes a los sectores de
servicios, industria y comercio, no podran ser mayores al 35% por sector, del total de los préstamos otorgados. De
igual forma, el sector de la construccién no podra sobrepasar el 30% de la suma total de préstamos. Ambos aspectos,
deberéan ser evaluados periddicamente por la Junta Directiva, dependiendo de la situacién econdmica y perspectivas
del sector.

A la fecha de analisis, la cartera de factoraje relacionada con el sector construccion representa el 28.71% de su
cartera, reflejando una menor concentracion a la observada en junio de 2018 (40.76%), y situandose por debajo del
méaximo permitido (30.00%). El avance registrado es favorecido por los esfuerzos realizados por la institucion para
ubicarse por debajo del limite establecido.

Los deudores netos por factoraje a junio de 2019 representan un decrecimiento interanual de 12.19%, ubicandose en
US$6.48 millones, conformando el principal rubro del activo al integrar el 58.61% del total. En relacion con la
concentracion de cuentas de factoraje por recuperar, sus principales 25 deudores integran el 66.42% de la cartera de
factoraje a valor financiado. Es importante mencionar que de acuerdo a sus politicas internas, Pentagono no otorga
financiamiento para un plazo mayor de 180 dias y vela por que los financiamientos no sean utilizados por los clientes
para actividades diferentes a las estipuladas en el contrato.

CARTERA POR ACTIVIDAD ECONOMICA (%)
JUNIO 2019

1.11%

8.31%
= Comercio

m Construccién 10.59%
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® Manufactura
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Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

Por su parte, la cartera clasificada por tipo de riesgo, a junio de 2019 estad compuesta en un 94.21% por categoria “A”
(hasta 30 dias), seguido por categoria “B” (de 31 a 60 dias) con una participacién del 0.61% y el restante 5.18% esta
conformado por créditos desde categoria “C” hasta “E”, reflejando hasta la fecha de analisis una cartera sana,
altamente concentrada en pagadores categoria “A”.

CARTERA POR CALIFICACION DE RIESGO (%)

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 | Jun-18 | Jun-19
86.84% 95.70% 93.85% 95.73% 96.20% | 95.25% | 94.21%
7.45% 0.93% 1.39% 1.95% 0.47% | 0.11% | 0.61%
3.08% 0.17% 1.43% 0.06% 0.72% | 1.40% | 1.40%

043% 0.19% 0.17% 0.00% 0.00% | 0.89% | 0.76%
2.20% 3.00% 3.16% 2.27% 2.61% | 2.36% | 3.02%
100%  100%  100% 100%  100% @ 100% |
Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

No obstante lo anterior, se observa una leve desmejora en la calidad de cartera, debido a que el indice de morosidad
de Pentagono se sitla en 3.72% a junio de 2019, siendo esta cifra mayor al mismo periodo del afio anterior (2.18%);
sin embargo, a pesar del leve incremento en el indice, de acuerdo al Manual de Politica de Riesgo de la institucién,
que establece que el crédito vencido mayor a 90 dias no debe exceder de un 8.00% de la cartera de créditos, esta
politica continGa cumpliéndose con firmeza donde a junio de 2019 no supera el 4.00%.
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Adicionalmente, con el objetivo de mitigar el riesgo de fraude, se crea un registro en linea de facturas entre los
miembros de la Asociacion Salvadorefia de Empresas de Factoraje (ASEFAC). De esta manera se protegen los
miembros de la asociacion al asegurarse que las facturas que son la garantia del pago de los financiamientos
garantizan solamente un crédito.

INDICE DE MOROSIDAD Y COBERTURA DE CARTERA (%

Indicador dic-14 dic-15  dic-16 dic-17 dic-18 Jun-18  Jun-19 |
Cobertura de la cartera  86.37% 94.22% 114.14% 113.38% 103.88% | 114.96% | 106.77%

| Indice de morosidad 1.44% 2.10% 3.17%  2.09%  2.61% | 2.18% | 3.72% |
Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR

La cobertura de la cartera crediticia es de 106.77%, mostrando una cobertura superior al establecido como minimo
en el Manual de Politica de Riesgo de la entidad (85.00%).

Riesgo de liquidez

Para Pentagono, al no tener liquidez en un momento determinado, el principal impacto seria limitar su capacidad de
otorgamiento financiamiento para sus clientes. Adicionalmente, se viera forzado a no poder cumplir con todos aquellos
compromisos de pago que puedan tener la entidad con terceros y repercutir en su reputacion institucional. Dicho lo
anterior y como se describid en parrafos anteriores, a pesar de que la entidad maneja una alta concentracion de sus
obligaciones financieras, por politica debe mantener suficientes activos liquidos de corto plazo para hacer frente a la
exposicion al riesgo de liquidez.

En este sentido, las bandas de liquidez al 30 de junio de 2019 muestran un adecuado calce en la primera banda
menor a 3 meses, producto de los vencimientos tanto de cartera como el efectivo y sus equivalentes, los cuales son
de acorde al giro del negocio. Asimismo, se observé un leve descalce en la brecha menor a 6 meses hasta la brecha
menor a 12 meses, producto de obligaciones a corto plazo y en menor medida para la banda que representa las
obligaciones de largo plazo (mayor a doce meses). Por su parte, el coeficiente de activos menores a un afio respecto
de pasivos menores a un afo representa un nivel aceptable ubicandose en 124.04%.

Cabe destacar que las emisiones de obligaciones correspondientes al Papel Burséatil PBPENTAL con que cuenta la
entidad en el mercado de valores hasta el 30 de junio de 2019, se puede observar que los compromisos en el corto
plazo suman un total de US$3.0 millones, los cuales influyen para que se presenten descalces de los activos y pasivos
principalmente a los correspondientes de entre tres a doce meses. Por su parte, para el largo plazo, se reporta un
total de compromisos por US$500.00 miles, correspondiente al tramo 27 de la emision.

DETALLE DE TRAMOS EMITIDOS EN PAPEL BURSATIL
JUNIO 2019

Autorizado por la SSF

Tramo Vencimiento Monto
PBPENTA1 US$ 5.0 Millones

Plazo

Tramo 21 Septiembre, 2019 1,000,000
Tramo 24 Septiembre, 2019 500,000 Corto plaz
Tramo 25 Noviembre, 2019 1,000,000 orto plazo
Tramo 26 Noviembre, 2019 500,000
Tramo 27 Diciembre, 2020 500,000 Largo Plazo
Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador /Elaboraciéon: PCR
BANDAS DE LIQUIDEZ (MILES $US)
JUNIO 2019
8,000
6,000
4,000
2,000
0 —— [
Menor a 3 meses Men eses Menor a 12 meses Mayor a 12 meses
-2,000
-4,000

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

A junio de 2019, el indice de liquidez inmediata de Pentagono es de 1.71 veces?*, reflejando una capacidad de pago
por parte de la institucion para el corto plazo, superior a la unidad. En ese mismo sentido, el capital de trabajo simple
alcanza los US$3.90 millones, reportando un decrecimiento interanual de 0.69 p.p (junio 2018: 4.59).

LIQUIDEZ INMEDIATA (MILES US$

Indicador dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18  Jun-18 Jun-19
Liquidez general 1.54 1.29 1.72 1.48 1.63 2.01 1.71
Capital de trabajo simple (Miles US$) 3,810.83 2,115.31 3,481.89 3,047.30 3,507.47 | 4,588.14 | 3,899.28

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

4 Total Activo Circulante/Total Pasivo Circulante
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Riesgo Legal

El riesgo legal se encuentra inmerso en el riesgo operativo y se da cuando hay omisiones en la instrumentacion de
los contratos de linea u otorgamiento de cesiones de factoraje, o bien, cuando existen posibilidades de que se emitan
resoluciones judiciales o administrativas desfavorables las que eventualmente pueden anular la validez del contrato
de linea de factoraje o del pagaré, o bien, determinar la aplicacién de tasas de interés distintas a las pactadas, en
perjuicio del cliente.

Este riesgo puede ser menor cuando se confirman las facultades o poderes de los suscriptores legales, entre ellas,
la oportuna inscripcion de contratos y gravamenes en el Registro Publico sea de la Propiedad o de Comercio del
domicilio del acreditado, o del lugar en que se encuentren inscritos los inmuebles otorgados en garantia. En ese
sentido, Pentagono presento una estabilidad en este tipo de riesgo al presentar todo su funcionamiento bajo el marco
legal, aplicando cuatro fases de mitigacion (identificacién, medicion, control y monitoreo) para prevenir riesgos en los
sistemas informaticos de la empresa, procesos, recursos humanos y/o eventos externos.

Mencionado lo anterior, al 30 de junio de 2019 se realizan 121 validaciones de clientes como parte del cumplimiento
de la Politica Conocimiento del cliente, 25 diligencias ampliadas a desembolsos para confirmar el origen de las
cuentas por cobrar tanto de clientes y pagadores nuevos y establecidos, 10 diligencias de visita a campo para
determinar los avances de los proyectos financiados por la entidad.

Riesgo Reputacional

El riesgo reputacional se refiere al riesgo de pérdida potencial derivada de una negativa opinion publica sobre las
empresas, sus accionistas, directivos y ejecutivos lo cual puede afectar a la capacidad de Pentdgono para
comercializar sus productos y servicios 0 para acceder a fuentes de financiamiento o de liquidez y por ende a
generarle pérdidas cuantiosas. Una opinion publica negativa puede surgir debido al incumplimiento de leyes, normas
internas, lavado de dinero, fraudes, entre otros. Hasta la fecha de analisis, la entidad no esta involucrada en conflictos
gque impactaran negativamente su imagen empresarial.

Riesgo Operacional

Pentagono busca cumplir en todos los aspectos con la Ley, apoyando a las entidades reguladoras, con el fin de que
El Salvador contribuya a nivel mundial al combate del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo y goce de un
sistema financiero sano y confiable. Para ello cuenta con un Manual para la prevencion del lavado de dinero u otros
activos y financiamiento al terrorismo, el cual es revisado constantemente. El objetivo de dicho manual es normar y
orientar al personal de Pentagono, con el fin de prevenir, detectar e informar sobre operaciones sospechosas o
relacionadas con el Lavado de Dinero y de Activos que puedan afectar a la entidad, el cual debe ser cumplido por los
Accionistas, Directores y empleados de Pentagono. Dentro de los mecanismos de prevencion mas adecuados para
la deteccion tanto de transacciones inusuales como de sospechosas teniendo en cuenta los siguientes criterios:

A. Politica Conozca a su Cliente.

B. Politica Conozca a su empleado.

C. Politica de Capacitacion del personal.

D. Estructura Organizativa.

E. Politica de Monitoreo de Operaciones Sospechosas e Informes UIF (Unidad de Investigacién Financiera para la
prevencioén del Lavado de Dinero y de Activos).

F. Politica de Personas Expuestas Politicamente.

Con este manual, la entidad dio cumplimiento a lo establecido en la Ley contra el Lavado de Dinero y Activos y a las
normas regulatorias aplicables: Instructivo de la Unidad de Investigacion Financiera para la Prevencion del Lavado
de Dinero y de Activos, emitido por la Fiscalia General de la Republica y publicado en el Diario Oficial el dia uno de
julio de dos mil trece. Asi mismo, cumplié con las Normas Técnicas para la Gestion de los Riesgos de Lavado de
Dinero y de Activos y de Financiamiento al Terrorismo CN 14/2013 aprobado el dia catorce de noviembre del afio dos
mil trece por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador, en vigencia desde el uno de
diciembre del afio dos mil trece. Al 30 de junio de 2019, la entidad realiza diversas capacitaciones a su personal
referente a la prevencion del lavado de dinero y activos en conjunto con su respectivo comité dentro de la institucion.

Riesgo de mercado

En lo relativo a riesgo de mercado, que en las entidades financieras se refiere basicamente a la probabilidad de perder
por inversiones financieras en titulos valores, como bonos y acciones. En lo que respecta a las inversiones a largo
plazo que tiene Pentdgono hasta el cierre del primer semestre del 2019, posee un saldo de US$5.7 miles,
correspondiente a una Unica inversién hecha en la Corporacion para el Desarrollo de San Salvador, representada por
50 acciones de un valor nominal de US$ 114.29 cada una, en calidad de socio fundador.
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Resumen de Estados financie

ros No Auditados

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (MILES US$

dic-15 dic-16

Efectivo y Equivalente de Efectivo 1,123 252 676 587 621 669 1,006
Cuentas por Cobrar (neto) 106 47 46 41 39 26 36
Deudores por Factoraje 9,099 8,568 6,722 7,779 6,816 7,382 6,482
Partes Vinculadas 493 564 634 676 807 762 802
Gastos pagados por anticipado 78 46 76 105 64 56 49
Préstamos 0 10 168 169 696 222 1,037
Otros Activos Corrientes 0 0 0 0 3 28 2
Activo Circulante 10,899 9,488 8,321 9,357 9,045 9,145 9,414
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo 81 168 168 91 75 75 66
Propiedad Inmobiliaria y Mobiliaria 156 137 118 101 123 91 121
Propiedad de Inversion 1,191 1,267 923 923 895 899 890
Inversiones a Largo Plazo 6 6 6 6 6 6 6
Intangibles 15 104 94 142 110 122 94
Impuesto Diferido-Activo 30 24 24 22 20 22 25
Depésitos en Garantia 3 8 6 3 3 3 3
Cuentas por Cobrar a relacionadas LP 0 124 124 53 14 53 14
Otros Activos 520 145 175 130 130 129 426
Activo No Circulante 2,002 1,982 1,639 1,471 1,375 1,400 1,645
Total Activo 12,901 11,470 9,960 10,828 10,420 10,545 11,059
Pasivo
Préstamos Bancarios a Corto Plazo 6,278 6,804 4,185 6,045 5,216 4,316 5,310
Cuentas y Documentos por Pagar 71 99 95 87 190 100 56
Arrendamiento Financieros por pagar 16 16 16 14 7 7 0
Retenciones 19 11 8 9 7 8 7
Beneficios a Empleados 17 21 21 22 17 21 22
Impuesto sobre la Renta 79 45 78 35 24 18 54
Ingreso Diferido 4 68 142 97 7 87 67
Partes Vinculadas 605 308 296 0 0 0 0
Pasivo Circulante 7,088 7,372 4,839 6,310 5,538 4,557 5,515
Obligaciones Financieras a Largo Plazo 1,771 168 1,106 421 782 1,921 1,282
Obligaciones Bajo Arrendamiento Financiero 34 27 17 6 0 6 0
Beneficios a Empleados a Largo Plazo 88 66 68 63 56 56 66
Otras Cuentas por Pagar LP 105 105 105 105 0 1 0
Pasivo No Circulante 1,998 366 1,297 595 837 1,984 1,348
Total Pasivo 9,086 7,738 6,136 6,905 6,375 6,541 6,863
Patrimonio \
Capital Social 2,002 2,002 2,002 2,002 2,002 2,002 2,002
Utilidades Restringidas 770 673 687 699 712 707 727
Utilidades de Ejercicio Anteriores 888 1,043 1,056 1,134 1,222 1,222 1,331
Utilidad del Presente Ejercicio 155 13 78 88 110 73 135
Total Patrimonio 3,815 3,731 3,824 3,923 4,045 4,004 4,196
Total Pasivo + Patrimonio 12,901 11,469 9,960 10,828 10,420 10,545 11,060

Indicador

Fuente: Pentagono S.A. de C.V. /Elaboracién: PCR

ESTADOS DE RESULTADOS (MILES US$
dic-14

dic-17

Ingresos Financieros por Factoraje 2,101 1,980 1,781 1,550 1,537 783 875
Ingreso por operaciones de préstamos 0 0 0 16 47 7 57
Gastos de Financiacién 505 581 509 434 451 212 228
Utilidad Bruta 1,596 1,399 1,272 1,133 1,132 578 704
Costo de Servicios mas incobrabilidad 352 318 296 315 307 139 139
Estimacioén para incobrabilidad - - - - - - 36
Gastos de Administracion 990 1,018 683 752 779 382 396
Utilidad de Operacién 254 63 292 60 46 56 133
Otros Ingresos 118 444 400 239 236 154 86
Gastos Financieros 4 7 0 80 0 0 0
Otros Gastos 84 384 483 51 103 -96 -2
Utilidad antes de Reserva e Impuestos 285 116 209 168 179 112 216
Reserva Legal 20 8 15 12 13 8 15
Gasto de Impuesto sobre la Renta 110 94 117 68 57 33 65
Utilidad Neta 155 13 78 88 110 73 135

Indicador

Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR
RESUMEN DE INDICADORES

dic-18

Cobertura de Cargos fijos 1.61 1.37 1.86 1.48 1.45 1.51 1.78
Razo6n de Endeudamiento 0.70 0.67 0.62 0.64 0.61 0.62 0.62
Deuda total a patrimonio - veces 2.38 2.07 1.61 1.76 1.58 1.63 1.64
Deuda financiera a patrimonio - 2.11 1.87 1.38 1.65 1.48 1.56 1.57
ROE 4.06% 0.35% 2.03% 2.24% 2.71% 1.82% 3.22%
ROA 1.20% 0.11% 0.78% 0.81% 1.05% 0.69% 1.22%
Liquidez general 1.54 1.29 1.72 1.48 1.63 2.01 1.71
Capital de trabajo simple (Miles 3,810.83 2,1153 3,481.8 3,047.30 3,507.4| 4,588.1 | 3,899.2
Cobertura de la cartera 86.37% 94.22%  114.14 113.38%  103.88 | 114.96 | 106.77
indice de morosidad 1.44% 2.10% 3.17% 2.09% 2.61% 2.18% 3.72%
Fuente: Pentadgono S.A. de C.V. /Elaboracion: PCR
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Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacién que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de
responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de la misma le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la
informacion contenida en los informes auditados, la compafiia de Auditoria o el Auditor a cargo, son los responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinién emitida en su calificacion de
riesgo, considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el analisis, indicando si esta es suficiente
0 no para emitir una opinién de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accion que contradiga las leyes y
regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con
procesos internos de debida diligencia para la revision de la informacion recibida.
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