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Calificacion de depositos de entidades financieras

Fundamentos de la calificacién

Moody's mantiene la calificacion de riesgo base (BCA) en caa2 de Banco Comafi, en linea con mantener
de la calificacion del bono soberano de Argentina en Caa2. De esta manera, la calificacion global de
depésitos en moneda nacional se mantiene en Caa2/Not Prime, mientras que la calificacion en escala
nacional de depésitos en moneda local se mantiene en B2.ar. La calificacién capta la franquicia de
negocio del Banco y la buena diversificacién de su cartera de préstamos. La calificacion deriva del analisis
del riesgo base de la entidad, y también contempla la introduccion de la metodologia de Moody's
Investors Service y nuestro analisis de Pérdida ante una Falla Financiera (LGF, por sus siglas en inglés).

EL 4 de septiembre de 2019, Moody's tomo la decisidn de bajar las calificaciones de los bancos argentinos
en consecuencia de la disminucion de la calificacién soberana de Argentina a Caa2 de B2. La creciente
incertidumbre y crisis de mercado hacen que aumente la inflacién y se deteriore la perspectiva de
recuperacion economica, lo cual a la vez seguirfa deteriorando la calidad de los activos, la rentabilidad, la
capitalizacion y las perspectivas de negocio del sistema financiero argentino. Las calificaciones tienen en
cuenta los fuertes intervinculos subyacentes entre los perfiles de riesgo crediticio intrinseco de los bancos
y los del soberano, en vista de la exposicion directa e indirecta de las entidades al soberano a través de
tenencias importantes de valores del gobierno y el banco central, y del hecho de que estan altamente
expuestos a un dificil entorno operativo.

Asimismo, la calificacion de depositos en moneda extranjera se mantiene en Caa2/Not Prime, en linea
con el techo soberano para calificacién depositos en moneda extranjera de Caa2. En escala nacional, la
calificacién se mantiene en B2.ar. A la vez, se mantienen las calificaciones en escala nacional de
programa de emision de deuda senior no garantizada de B2.ar en escala nacional, y (P)Caa2 en escala
global, en moneda nacional y extranjera.

La evaluacion de riesgo base (BCA, por sus siglas en inglés) v las calificaciones de depésitos reflejan los
fundamentos crediticios relativamente fuertes de la entidad, cuyas calificaciones sin embargo se
mantienen limitadas por su fuerte interrelacion crediticia con el gobierno soberano de Argentina. La
caida reciente en la actividad econdémica, el aumento de la inflacion, devaluacion del Peso y volatilidad
de los mercados financieros locales afectan significativamente el entorno operativo de los bancos locales.

Las calificaciones en NSR (Calificacion en Escala Nacional, por sus siglas en inglés, National Scale Rating)
de Moody's se identifican con el sufijo ".ar" y constituyen calificaciones de orden relativo sobre la
capacidad crediticia para instrumentos en un pais en particular en relacién con otros emisores o
emisiones locales. Las NSR son para uso local y no son comparables en forma global. Las NSR no son una
opinion absoluta sobre los riesgos de incumplimiento, pues en paises con baja calidad crediticia
internacional, incluso los créditos calificados en altos niveles de la escala nacional, pueden también ser
susceptibles de incumplimiento.

El Banco Central de la Republica Argentina, a través de las Comunicaciones “A” 5541y modificatorias,
estableci¢ el plan de convergencia hacia las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
para las entidades bajo su supervision, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2018.
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Fortalezas
»  Adecuado nivel de liquidez
»  Adecuada estructura de fondeo en base a depdsitos

»  Esun banco con una importante franquicia en el mercado doméstico en banca mayorista, con una
amplia experiencia en trading y banca de inversion, y en los ultimos afios expandioé su negocio hacia el
mercado minorista y pequefia y mediana empresa.

Debilidades
»  Entorno operativo desafiante
»  La calidad de activos podria verse afectada ante el reciente deterioro del entorno econémico

» Indicadores de eficiencia por debajo del promedio del sistema

Caracteristicas de la Entidad

Banco Comafi ha sido un banco mayorista especializado en trading e inversién con fuertes relaciones con
grandes empresas, instituciones financieras e individuos de altos ingresos antes de la asuncién de parte de
los pasivos del Scotiabank Quilmes en 2002. A partir de ese momento el Banco ha desarrollado una
franquicia de consumo, a través del cross-selling de productos y captacién de nuevos clientes. El Banco
adquirié ademas de la Sucursal de Olavarria del Citibank la cartera de tarjetas de crédito de Provencred-
Visa, incorporando 62.000 tarjetas. Con fecha 11 de junio de 2010, The Royal Bank of Scotland N.V., ABN
Amro Bank N.V., Sucursal Argentina y Banco Comafi S.A. suscribieron un contrato mediante el cual RBS
acordo vender a la entidad el negocio bancario de la sucursal ABN. En Junio 2017 Banco Comafi adquirio la
sucursal Argentina del Deutsche Bank, cuya fusién con Comafi fue realizada en Noviembre del mismo afio.
La fusion ha sido positiva para Comafi ya que ha fortalecido su estructura de fondeo adquiriendo depodsitos
a la vista, lo cual disminuye su costo de financiacion, y al mismo tiempo le brinda la oportunidad de
fortalecer su vinculo con inversores institucionales mediante el negocio de custodia de fondos comunes de
inversion y fideicomisos financieros. Comafi es propiedad de accionistas locales (97,35%) los cuales poseen
antigliedad y reputacion en el sistema financiero argentino.

Capacidad de Generacion de Utilidades

Sector Econémico

La recesion econdmica y los altos niveles de inflacién han impactado en las perspectivas de negocios de las
entidades financieras. En este contexto, los depositos de la entidad a junio de 2019 registraron un aumento
del 41,2% con respecto al 31 de diciembre de 2018. En el mismo periodo los préstamos registraron una suba
del 1,21% motivado mayoritariamente por préstamos a entidades financieras.

Posicion competitiva dentro de su sector

AlL30 de junio de 2019, Comafi registrd un resultado positivo de Ar$ 1.135 millones, superior a la ganancia
obtenida a junio de 2018 de Ar$ 229 millones. El incremento del resultado final obedece al aumento del
resultado neto por intereses, aunque atenuado por aumentos de los cargos por incobrabilidad, y mayores
gastos operativos.

El resultado neto por intereses aumentd en Ar$ 1.950 millones, debido a mayores ingresos financieros en
Ar$ 5.760 millones (basicamente intereses por préstamos de consumo), mientras que los egresos
financieros aumentaron en Ar$ 3.810 millones (principalmente intereses por depositos a plazo).

.
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A junio de 2019, los resultado netos por comisiones cubrian el 36,09% de los gastos administrativos y
beneficios al personal, indicador menor al registrado a junio de 2018, de 37,26%. Adicionalmente, el ratio
de eficiencia, gastos operativos sobre ingresos operativos, descendié a 50,6% desde 73% en diciembre de
2018.

Calidad de los Activos

A junio de 2019, la cartera irregular de Banco Comafi representaba el 5,82% de los préstamos totales,
superior al 4,76% obtenido a diciembre a 2018. La cartera irregular se encontraba cubierta en un 108,48%
con previsiones, indicador que se encuentra por encima de la media del sistema financiero argentino.

Liquidez

Banco Comafi registraba a junio 2019 un elevado nivel de liquidez, con un ratio de activos liquidos sobre
activos totales del 47,92%.

Solvencia y Capitalizacién

Finalmente, a junio de 2019 la entidad contaba con un adecuado ratio de patrimonio neto sobre activos
totales de 8,64%.

Perspectiva de las calificaciones

Todas las calificaciones se encuentran en revision para una posible baja en linea con la perspectiva de la
calificacién soberana de Caa2 de Argentina.

Calificacion final de depésitos

De acuerdo al andlisis realizado en base a los aspectos resefiados precedentemente, se mantienen las
calificaciones en escala nacional de depdsitos en moneda local y extranjera de B2.ar.

B.ar: Los emisores o instrumentos con calificacion B.nn muestran una capacidad de pago débil con relacion
a otros emisores locales.

El modificador 2 indica una clasificacion en el rango medio de su categoria de calificacion genérica
La categoria B2.ar equivale a la categoria regulatoria B

Manual Utilizado: Manual de Procedimiento para la Calificacion de Depdsitos, Instrumentos de Deudas y
Acciones emitidos por Entidades Financieras Resolucién n2 18.813. Disponible en (www.cnv.gob.ar).
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Anexo |

Jun-2019 Dic-2018!" Dic-2017  Jun-2016

BALANCE GENERAL
ACTIVO
Disponibilidades y saldos en el banco central 12.042 9.357 3.185 2.081
Préstamos a bancos y otras instituciones financieras 589 642 454 1.582
Inversiones y titulos valores 19.216 7.723 5.201 2.430
Titulos para negociacion 1.731 6.476 3.674 463
Titulos en cuenta de inversién 15.867 0 2 498
Titulos disponibles para la venta 488
Titulos mantenidos hasta el vencimiento 15.867 0 2
Otros titulos 10
Titulos e inversiones - otros 1.618 1.248 1.525 1.469
Préstamos netos de previsiones 27.224 26.898 19.083 9.205
Cartera de préstamos 29.060 27.903 19.466 9.646
Previsiones 1.836 1.005 383 403
Ingresos (no ordinarios-no realizados) por préstamos 38
Activos fijos - netos 2123 2.080 1.428 365
Inversiones en subsidiarias y afiliadas no consolidadas 17 15 12 m
Valor llave y otros activos intangibles - netos 196 190 72
Otros activos - total 1.620 1.919 1.023 1.521
Total de activos 63.027 48.825 30.458 17.295
PASIVOS
Depésitos del publico 49.364 34.971 19.478 12.166
Depdsitos del sector financiero 4.769 4.901 4.254 175
Pasivos negociables 29 12 13
Otros pasivos financieros valuados a su valor de origen 429 295 0
Bonos no subordinados, notas y otras deudas de largo plazo 0 2.014 1.796 532
Otros pasivos - total 2.118 1.772 177 2.729
Total de pasivos 57.581 43.965 26.718 15.601
PATRIMONIO NETO
Acciones comunes 95 95 95 45
Resultados no asignados y reservas - total 3.854 3.268 2.740 1.648
Otros ingresos integrales acumulados 1.498 1.498 905

Reservas por revaluacion de activos 1.498 1.498 905
Total del patrimonio neto 5.446 4.860 3.740 1.693
Total pasivos y patrimonio neto 63.027 48.825 30.458 17.295
ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos financieros 8.562 6.922 3.515 3.562
Egresos financieros 5.310 4.810 1.923 1.994
Margen financiero neto 3.252 2112 1.592 1.568
Cargos por incobrabilidad 1710 1322 368 158
Otras previsiones -3 13 2
Ingresos no financieros 1.027 4.377 2.384 642
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Jun-2019 Dic-2018[" Dic-2017  Jun-2016
Comisiones netas 869 1.422 1.004 642
Ingresos por operaciones de compra-venta de moneda extranjera 270 763 320
Ingresos por operaciones de compra-venta de titulos 923 1.343 659
Ganancia/(pérdida) sobre titulos en cuenta de inversion 43 53 0
Otros ingresos 757 796 400
Total de ingresos no financieros 2.862 4.377 2.384 642
Otros egresos operativos (no financieros) 213 4.541 3.076 1.618
Gastos de personal 1.350 1.934 1.357 834
Gastos administrativos y otros gastos operativos 1.531 2.386 1.587 747
Depreciacion y amortizacion 144 120 65 37
Gasto en seguros - Reportado bajo otros egresos operativos 69 101 67
Egresos no recurrentes/ extraordinarios -58 -76 -33 -59
Gastos operativos totales 3.094 4.466 3.043 1.558
Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas / resultados de operaciones conjuntas (IFRS) 124 271 196
Egresos (ingresos) de intereses minoritarios - antes de impuestos -68
Resultado antes de impuestos (pérdida) 1.496 689 563 562
Impuesto a la ganancias 361 64 68 150
Resultado del ejercicio después de impuestos, antes de ingresos (egresos) extraordinarios 1135 625 494 41
Resultado del ejercicio 1135 625 494 41
Resultado del ejercicio luego de ingresos (egresos) extraordinarios 1135 625 494 41
Resultado disponible / (pérdida atribuible) a los accionistas 1.135 625 494 41
RATIOS
CALIDAD DE ACTIVO
Cargos por Incobrabilidad / Cartera de Préstamos 1M1,77% 4,74% 1,89% 1,63%
Cargos por Incobrabilidad / Ingresos antes de Previsiones 56,61% 78,83% 52,21% 26,65%
Previsiones / Cartera de Préstamos 6,32% 3,60% 1,97% 4,18%
Cartera sin Generacion / Cartera de Préstamos 5,82% 4,76% 2,07% 3,24%
Cartera sin Generacion / (Patrimonio Neto + Previsiones) 23,24% 22,67% 9,79% 14,90%
RENTABILIDAD
ROAA 3,94% 1,55% 2,10% 2,83%
ROAE 42,97% 15,08% 20,60% 28,23%
CAPITALIZACION
Patrimonio Neto / Total de Activos 8,64% 9,95% 12,28% 9,79%
EFICIENCIA
Gastos Operativos / Ingresos Operativos 50,60% 73,03% 81,38% 73,23%
LIQUIDEZ Y FINANCIAMIENTO
Activos Liquidos / Activos Totales 47,92% 33,70% 23,94% 26,73%

[1] ElBanco Central de la Republica Argentina, a través de las Comunicaciones “A" 5541y modificatorias, establecio el plan de convergencia hacia las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) para las entidades bajo su supervision, para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2018.
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Anexo |l

Glosario

Glosario Técnico

ArS: Las cifras del informe se encuentran expresadas en pesos.
USS: Dolares estadounidenses.
MM: millones.

Rentabilidad sobre Activos (ROAA): Se computan los resultados anualizados sobre el promedio de los
activos (el promedio se obtiene tomando los activos al inicio y cierre del periodo analizado).

Rentabilidad sobre Patrimonio Neto (ROAE): Se computan los resultados anualizados sobre el promedio
del patrimonio neto (el promedio se obtiene tomando el patrimonio neto al inicio y cierre del periodo

analizado).

Margen Financiero Neto (NFM): Es la resultante de la diferencia entre ingresos financieros y egresos
financieros sobre el promedio de activos de riegos.

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia

LIBOR (LIBO rate): Tasa de interés del mercado londinense.
VN: Valor Nominal.

CNV: Comision Nacional de Valores.

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

Cartera sin Generacion: se entiende por tal la cartera clasificada en situaciones 3, 4, 5 y 6 segun las normas
del BCRA.

Volatilidad: mide la desviacion estandar de los precios diarios de las acciones

Glosario Idiomatico

ROAA: return on average assets. Rentabilidad sobre activos promedios.
ROAE: return on average equity. Rentabilidad sobre patrimonios promedios.
Underwriting: Suscripcion.

NPL: Non Performing Loans. Cartera sin generacion.

7 24 DE OCTUBRE DE 2019 INFORME DE CALIFICACION: BANCO COMAFI S.A.



MOODY'S INVESTORS SERVICE BANCOS

Anexo llI

Fuentes de Informacion Para La Calificacion

Informacion Suministrada Por La Entidad

»  Balance trimestral auditado al 30/06/19 y anteriores. Disponible en (www.cnv.gob.ar)

»  Composicion accionaria, principales accionistas. Disponible en (www.bcra.gov.ar)
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aMoody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 dolares y aproximadamente a los 2.700.000 dolares. MCO y MIS mantienen
asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones de MIS. La informacion relativa a ciertas relaciones que pudieran existir
entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones de MIS y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacién en MCO superior
al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo de “/nvestor Relations — Corporate Governance - Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones del Accionariado - Gestion
Corporativa - Politica sobre Relaciones entre Consejeros y Accionistas” |.

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service Pty Limited
ABN 61003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segtn corresponda). Este documento esté destinado Uinicamente a “clientes mayoristas” segun
lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar
accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas”
segun se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre
los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes minoristas.

Unicamente aplicable a Japon: Moody's Japan K.K. (“MJKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas Holdings Inc.,
subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una Organizacion de Calificacion
Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSF) son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es
una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con la
Agencia de Servicios Financieros de Japon y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSF] (segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y titulos)
y acciones preferentes calificados por MJKK o MSFJ (segtin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a MJKK o MSF] (segun corresponda) por sus servicios de
opinion y calificacién por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSF] disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.
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