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Calificaciones

Nacional
Endeudamiento de Largo Plazo AA-(arg)
Endeudamiento de Corto Plazo Al(arg)

ON Clase 18 por hasta $350 millones AA-(arg)
ON Clase 22 por hasta $700 millones AA-(arg)

Perspectiva

Calificacion Nacional de Largo Plazo ~ Negativa

Resumen Fnanciero

NIIF NIIF
Millones 31/12/2019 31/12/2018
Activos (USD) 1.021,8 1.291,3
Activos (Pesos) 61.199,6 48.821,5
Patrimonio Neto (Pesos) 7.576,3 4.860,4
Resultado Neto (Pesos) 3.314,1 1.218,3
ROA (%) 36 1,6
ROE (%) 36,0 15,1
PN/ Activos (%) 12,4 10,0

TC de Referencia BCRA:31/12/19: 59.8950, 31/12/18: 37.8083.
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Metodologia de Calificacién de Entidades
Financieras registrada ante la Comision
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Perfil

Banco Comafi S.A. (Comafi) es un banco comercial universal con foco en los sectores minorista
y MiPyMEs. Su estrategia se completa con la oferta de productos y servicios financieros

sofisticados, relacionados con banca corporativa, privada, de inversion, comercioexterior, trading,
leasing ynegocios fiduciarios. La adquisiciondel 100% del paquete accionario de Deutsche Bank
AG en 2017 le permitié desarrollar nuevos productos de nicho, en algunos casos tailor-made, asi
como profundizar su liderazgo en otros que ya ofrecia.

Factores relevantes de la calificacion

Deterioro del contexto operativo: En virtud de la actual situacién de incertidumbre, producto
del COVID-19, en un marco de elevada wlnerabilidad macroecondmica y de reestructuracion
dela deuda publica, se esperaun fuerte impacto sobre la actividad econédmicalocal yla cadena
de pagos. FIX monitoreard el desempefio de las entidades y su probable efecto en las
calificaciones vigentes.

Buena rentabilidad. Histéricamente la entidad ha exhibido niveles de retorno positivos, aunque
pordebajo del promediodel sistema, sustentados en la diversificacion de sus fuentes de ingresos
genuinos. A dic’19 muestra unincremento de los mismos y reporta un ROAde 5.6% y un ROE
de 56.7%, ajustados por revallio de activos. Los ingresos netos por intereses registran un
incremento interanual del 228.5%, sustentado en el crecimiento de los intereses por préstamos
y por titulos publicos, alcanzando el 56.1% de los ingresos operativos netos y, sumados a las
comisiones netas, cubren 1.2 veces los gastos operativos. La adquisicién de Deutsche Bank o
beneficié con una importante masa de depdésitos alavista que se tradujo en un menor costo de
fondeo. Se espera que la rentabilidad se reduzca en los proximos meses debido a un menor
spread de tasas y mayor mora de su cartera objetivo.

Aceptable calidad de activos. A dic’19 el ratio cartera irregular/ cartera total es 8.5%, superior
al de la media de los bancos privados (4.4%) y al reportado por Comafi a dic’18 (4.6%). Ello
obedece al aumento de la mora debido al deterioro del contexto macroeconémico y a la menor
generacion de préstamos, que a dic’19 reportan un incremento interanual del 0.5% en términos
nominales. Las previsiones cubren el 93.4% de la cartera irregulary el 8% del total de créditos,
lo cual expone su patrimonio enun 2.4% por el riesgo de crédito no cubierto. Se esperaque en
los préximos mesesla calidad de la cartera se deteriore ain mas como consecuencia del actual
escenario.

Holgada liquidez. A dic’19 la liquidezinmediata ((Disponibilidades + Leligs + operaciones de
pase + call a 30 dias)/ (Depésitos + Pasivos financieros de hasta un afio) es del 49.3%, lo cual
se considera muybueno en virtud del corto plazo de sus activos, laadecuada concentracion por
depositante y la creciente participacion de los depdsitos alavista, mas estables, en el total. Se
estimaque la posicién de liquidezdel banco,comola delresto de las entidades del sistema, se
deteriorara en los préximos meses como consecuencia de las medidas recientemente dispuestas
por el Banco Central.

Adecuada capitalizacion. Elratio PN/Activos es del 12.4% a dic’19,vs 10%% a dic’18, en tanto
que el de capital ajustado/ activos ponderados por riesgo es 18.3%, vs 14.1% a dic’18. Ello
obedece alaalta proporcién de activos liquidos en el total, especialmente depdésitos en el BCRA.

Exposicién al sector publico. A dic’19 Comafi presenta una exposicion al sector publico,
basicamente entitulos, de $ 6.528,5 mill., equivalente al 10.7% del activo y al 86.2% del PN. Sin
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embargo, el 73.4% de esa exposicion corresponde a letras de liquidez del Banco Central.
Excluyendo las mismas, la exposiciénseria del 2.8% del activoy 22.9% del PN, correspondiendo
en un 95.1% a titulos soberanos.

Adecuada diversificacion de fondeo. Comafi se fondea basicamente con depdésitos (86.7% de
los pasivos financieros a dic’19). Cuenta con una amplia y estable base de captaciones, con
creciente participacion de colocaciones a la vista, adecuada concentracion en los primeros 10
depositantes (15% a dic’19) ytope para las captaciones institucionales. Posee buen acceso al
mercado de capitales para la colocacion de FFs yONs, que le permiten mejorar sucalce de tasas
y plazos.

Sensibilidad dela Calificacion

Entorno operativo: Una mayor volatilidad de las variables econémicas y financieras que
profundice el deterioro del entorno operativo puede afectar negativamente las calificaciones de
la entidad. Por otra parte, un cambio en el contexto operativo tendiente a reducir laincertidumbre,
desacelerar la inflacion y las tasas de interés de mercado, asi como una recuperacion de la
actividad econémicayla demanda de crédito, podria derivar en una revision de la perspectivaa
Estable.

Banco Comafi S.A.
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Instituciones Financieras

Anexo |

Banco Comafi S.A.

Estado de Resultados
Normas Contables NIIF NIIF NIIF NCP NCP

1. Intereses por Financiaciones 8.769,0 21,90 6.753,4 18,68 343717 13,64 1.390,9 17,13 1.9299 19,24
2. Otros Intereses Cobrados 9.241,2 23,08 168,3 0,47 76,8 0,30 714 0,88 26,0 0,26
3. Ingresos por Dividendos na. - na. - na - na. - na.

5. Intereses por depositos 9.901,7 214,72 34313 9,49 14971 594 750,7 9,24 969,0
6. Otros Intereses Pagados 956,1 239 1.377,6 381 425,5 1,69 148,6 183 1788
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacion y Derivados na. - na. - na - na. - na.
10. Resultado Neto por Titulos Valores na - na - na - 357,9 441 4783 471
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de resultados 12151 3,03 1.343,0 371 660,5 2,62 na. - na
12. Resultado Neto por Seguros na - na - na. - na - na
13. Ingresos Netos por Servicios 1.884,1 470 14225 3,93 1.003,5 3,98 4186 5,15 5285 5,27
14. Otros Ingresos Operacionales 2.4%,5 6,23 1.521,8 421 7101 2,82 171 021 94,1 -0,94
16. Gastos de Personal 3.0939 7,73 1.937,7 536 1.360,0 540 5335 6,57 592,5 591
17. Otros Gastos Administrativos 43531 10,87 26208 725 17214 6,83 5198 6,40 640,8 6,39
19. Resultado por participaciones - Operativos 1713 0,43 265,9 0,74 1947 0,77 38,9 0,48 193 0,19
21. Cargos por Incobrabilidad 3.007,5 751 1.416,6 3,92 516,3 2,05 199,3 2,45 350,2 349
22. Cargos por Otras Previsiones na. - na - na - 6,4 0,08 6,2 0,06
24. Resultado por participaciones - No Operativos na. - na - na - na. . na -
25. Ingresos No Recurrentes na. - na. - na - 1778 219 1833 1,83
26. Egresos No Recurrentes na. - na. - na. - 17,7 0,22 10,2 0,10
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia na. . na - na - na. . na
28. Otro Resultado No Recurrente Neto na - na - na - na - na -
30. Impuesto a las Ganancias 360,1 0,90 658 0,18 68,7 0,27 158 019 %,3 0,96
31, Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas na - na - na - na . na -
33. Resultado por diferencias de Valuacion de inversiones disponibles para a venta na. - na - na - na. - na -
34, Revaluacion del Activo Fijo 1.209,2 3,02 593,3 164 163,7 0,65 na. - na
35, Resultados por Diferencias de Cotizacion na. - na. - na - na. - na.
36. Otros Ajustes de Resultados na. - na - na - na. . na -
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios na - na - na - na - na -
39, Memo: Resultado Neto Despugs de Asignacion Atribuible a Intereses Minoritarios 2.1048 5,26 625,1 173 4942 1,9 246,6 3,04 2213 2,21
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo na. - na. - na - na. - na.
41, Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo na. - na. - na - na. - na.
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Banco Comafi S.A.

Estado de Situacion Patrimonial

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NCP NCP
31 dic 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 30 jun 2015
Anual Como Anual Como Anual Como 6 meses Como Anual Como
ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de
Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios 67,5 0,11 49,6 0,10 49,4 0,16 89,8 0,42 64,4 0,53
2. Otros Préstamos Hipotecarios na. - na. - n.a. - n.a. - na. -
3. Préstamos de Consumo 9.814,1 16,04 10.080,4 20,65 6.391,5 20,98 4.063,3 19,05 2.952,5 24,41
4. Préstamos Comerciales 7.301,0 11,93 7.037,3 14,41 5.573,9 18,30 1.809,9 8,48 1.593,1 13,17
5. Otros Préstamos 10.805,9 17,66 10.669,9 21,85 7.006,5 23,00 6.798,7 31,87 2.283,5 18,88
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 2.409,0 3,94 1.004,6 2,06 379,2 1,25 378,9 1,78 399,6 3,30
7. Préstamos Netos de Previsiones 25.579,4 41,80 26.832,6 54,96 18.642,1 61,20 12.382,8 58,05 6.493,9 53,69
8. Préstamos Brutos 27.988,4 45,73 27.837,2 57,02 19.021,3 62,45 12.761,7 59,82 6.893,5 57,00
9. Memo: Financiaciones en Situacion Irregular 2.579,8 4,22 1.329,4 2,72 n.a. - 307,7 1,44 325,2 2,69
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
B. Otros Activos Rentables
1. Depositos en Bancos 751,3 1,23 65,3 0,13 441,0 1,45 641,3 3,01 106,7 0,88
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 5.682,6 9,29 1.616,3 3,31 1.823,4 5,99 n.a. - n.a. -
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacion 958,6 1,57 6.299,2 12,90 3.495,0 11,47 1.123,7 5,27 1.968,0 16,27
4. Derivados 11,7 0,02 21,6 0,04 22,8 0,07 n.a. - n.a. -
4. Titulos Valores disponibles para la venta na. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento 5.399,8 8,82 0,1 0,00 1,7 0,01 n.a. - 48,9 0,40
6. Inversiones en Sociedades 984,3 1,61 154,8 0,32 162,8 0,53 121,2 0,57 101,8 0,84
7. Otras inversiones 680,2 1,11 1.162,3 2,38 612,1 2,01 8,8 0,04 12,0 0,10
8. Total de Titulos Valores 13.717,1 22,41 9.254,4 18,96 6.117,8 20,09 1.253,7 5,88 2.130,6 17,62
9. Memo: Titulos Publicos incluidos anteriormente na. - na. - na. - na. - na. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos na. - na. - n.a. - n.a. - na. -
11. Inversiones en inmuebles na. - na. - na. - na. - na. -
12. Activos en Compaiias de Seguros na. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacion Financiera n.a. - n.a. - n.a. - 1.965,0 9,21 1.300,0 10,75
13. Activos Rentables Totales 40.047,9 65,44 36.152,2 74,05 25.200,9 82,74 16.242,8 76,14 10.031,3 82,94
C. Activos No Rentables
1. Disponibilidades 15.811,9 25,84 9.641,4 19,75 3.345,7 10,98 3.966,2 18,59 1.505,0 12,44
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior na. - na. - na. - n.a. - na. -
3. Bienes Diversos n.a. - n.a. - n.a. - 219,9 1,03 237,4 1,96
4. Bienes de Uso 4.175,1 6,82 2.080,3 4,26 1.428,6 4,69 162,3 0,76 99,3 0,82
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - n.a. - na. - n.a. -
6. Otros Activos Intangibles 315,8 0,52 190,3 0,39 71,7 0,24 59,5 0,28 34,8 0,29
7. Créditos Impositivos Corrientes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 849,0 1,39 757,1 1,55 4119 1,35 682,0 3,20 186,6 1,54
11. Total de Activos 61.199,6 100,00 48.821,5 100,00 30.458,7 100,00 21.332,6 100,00 12.094,3 100,00

Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos

1. Cuenta Corriente 20.674,2 33,78 14.346,7 29,39 6.110,2 20,06 2.969,3 13,92 2.140,4 17,70
2. Caja de Ahorro 7.603,3 12,42 6.516,5 13,35 3.999,2 13,13 2.552,5 11,97 1.063,8 8,80
3. Plazo Fijo 13.700,4 22,39 12.849,9 26,32 8.057,1 26,45 7.092,5 33,25 4.607,1 38,09
4. Total de Depésitos de clientes 41.977,9 68,59 33.713,0 69,05 18.166,6 59,64 12.614,3 59,13 7.811,2 64,59
5. Préstamos de Entidades Financieras 1.178,7 1,93 2.170,8 4,45 1.192,7 3,92 289,7 1,36 69,8 0,58
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - 43,1 0,09 548,7 1,80 n.a. - n.a. -
7. Otros Depositos y Fondos de Corto Plazo 2.239,1 3,66 1.250,6 2,56 1.310,9 4,30 3.048,5 14,29 673,2 5,57
8. Total de i Préstamos a Entidades Financieras y Fond 45.395,7 74,18 37.177,5 76,15 21.218,9 69,66 15.952,4 74,78 8.554,2 70,73
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo 865,2 1,41 2.014,2 4,13 1.796,1 5,90 984,8 4,62 697,3 5,77
10. Deuda Subordinanda na. - na. - na. - na. - na. -
11. Otras Fuentes de Fondeo na. - n.a. - n.a. - na. - na. -
12. Total de Fondos de Largo plazo 865,2 1,41 2.014,2 4,13 1.796,1 5,90 984,8 4,62 697,3 5,77
12. Derivados 77,9 0,13 12,2 0,02 13,5 0,04 na. - n.a. -
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 4.239,7 6,93 2.687,5 5,50 2.512,2 8,25 2.126,7 9,97 1.361,1 11,25
15. Total de Pasivos Onerosos 50.578,5 82,65 41.891,4 85,81 25.540,6 83,85 19.064,0 89,37 10.612,7 87,75
E. Pasivos No Onerosos
1. Deuda valuada a Fair Value 237,9 0,39 294,6 0,60 n.a. - n.a. - n.a. -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad na - na. - n.a. - na. - na. -
3. Otras Previsiones 162,8 0,27 90,8 0,19 75,2 0,25 43,9 0,21 49,2 0,41
4. Pasivos Impositivos corrientes 165,8 0,27 160,1 0,33 76,2 0,25 n.a. - n.a. -
5. Impuestos Diferidos 860,8 1,41 395,2 0,81 351,8 1,15 n.a. - n.a. -
6. Otros Pasivos Diferidos na. - na. - na. - na. - na. -
7. Operaciones Discontinuadas na - na. - n.a. - na. - na. -
8. Pasivos por Seguros na - na. - n.a. - na. - na. -
9. Otros Pasivos no onerosos 1.617,1 2,64 1.129,0 2,31 674,5 2,21 299,3 1,40 150,1 1,24
10. Total de Pasivos 53.622,9 87,62 43.961,0 90,04 26.718,4 87,72 19.407,2 90,97 10.812,0 89,40
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda na. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto
1. Patrimonio Neto 7.575,4 12,38 4.859,9 9,95 3.740,0 12,28 1.925,1 9,02 1.282,0 10,60
2. Participacion de Terceros 0,8 0,00 0,5 0,00 0,4 0,00 0,3 0,00 0,3 0,00
3. Reservas por valuacion de Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - na. - na. -
4. Reservas por correccion de tipo de cambio na. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros na. - na. - n.a. - n.a. - na. -
6. Total del Patrimonio Neto 7.576,3 12,38 4.860,4 9,96 3.740,4 12,28 1.925,4 9,03 1.282,2 10,60
7. Total de Pasivos y Patrimonio Neto 61.199,1 100,00 48.821,5 100,00 30.458,7 100,00 21.332,6 100,00 12.094,3 100,00
8. Memo: Capital Ajustado 7.260,5 11,86 4.670,1 9,57 3.668,7 12,04 1.865,9 8,75 1.247,5 10,31
9. Memo: Capital Elegible 7260,5 11,86 4670,097 9,57 3668,65 12,04 1865,923 8,75 1247,494 10,31
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Ratios
Normas Contables NIIF NIIF NIIF NCP NCP
31 dic 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 30 jun 2015
Anual Anual Anual 6 meses Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 30,69 26,86 18,07 25,66 30,10
2. Intereses Pagados por Depdsitos/ Depdsitos (Promedio) 23,39 13,25 8,24 12,77 14,75
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 41,89 21,94 13,95 19,58 22,07
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 21,51 13,88 7,53 10,73 12,37
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 16,63 6,70 6,32 7,54 9,12
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (Promedio) 9,64 2,21 4,27 4,87 517
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos Rentables (Promedio) 16,63 6,70 6,32 7,54 9,12
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 43,89 66,99 59,86 57,43 53,04
2. Gastos de Administracion / Total de Ingresos 58,42 71,23 77,70 79,65 71,67
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 12,64 11,31 10,12 11,11 11,41
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 93,60 50,86 28,85 34,05 43,84
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 9,29 523 3,54 3,25 4,69
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 54,96 67,22 47,84 66,78 70,31
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) 42,16 16,67 15,05 11,31 13,02
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) 4,19 1,71 1,85 1,08 1,39
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 14,61 9,52 12,21 6,02 29,75
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por Riesgo 13,81 6,37 4,67 3,78 527
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo 6,22 2,09 2,44 1,25 1,57
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) 36,00 15,08 13,21 21,27 19,67
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) 3,57 1,55 1,62 2,60 2,10
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) 56,68 29,40 17,59 21,27 19,67
4, Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio 5,63 3,02 2,16 2,60 2,10
5. Resultado Neto / Activos mas Activos Administrados (Promedio) n.a. na. na. n.a. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo 531 1,89 2,14 3,02 2,37
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 8,36 3,68 2,85 3,02 2,37
D. Capitalizacion
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 18,32 14,11 15,87 11,54 12,98
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 11,93 9,60 12,07 8,77 10,34
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 14,36 13,88 10,56 11,40 12,27
5. Total Regulatory Capital Ratio 15,44 14,06 13,36 11,90 13,35
7. Patrimonio Neto / Activos 12,38 9,96 12,28 9,03 10,60
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta na. na. na. na. na.
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR na. na. na. na. na.
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto na na na na. na.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto 27,78 12,86 1321 25,41 17,73
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos 25,35 60,29 42,78 23,34 26,54
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 0,54 46,35 49,05 39,08 14,59
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 8,51 4,64 2,03 2,21 4,36
4. Previsiones / Total de Financiaciones 7,95 351 1,91 2,73 5,36
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 93,38 75,57 na 123,15 122,88
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto 2,25 6,68 (10,14) (3,70 (5,80)
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 10,53 5,63 2,71 3,65 5,46
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) na. na. 0,06 (0,04) 312
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 8,51 4,64 na. 3,74 7,31
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes 66,67 82,57 104,71 101,17 88,25
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 63,74 3,01 36,98 221,38 152,95
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados 83,12 80,50 71,17 66,17 73,60
Banco Comafi S.A. 5
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Anexo ll
DICTAMEN

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 1 de abril de 2020, ha decidido confirmar(*) las
siguientes Calificaciones de Banco Comafi S.A:

-Endeudamiento de Largo Plazo: AA-(arg), con Perspectiva Negativa
-Endeudamiento de Corto Plazo: Al(arg).

-Obligaciones Negociables Clase 18 por hasta $350 millones: AA-(arg), con Perspectiva
Negativa.

-Obligaciones Negociables Clase 22 por hasta $700 millones: AA-(arg), con Perspectiva
Negativa.

Categoria AA(arg): “AA’ nacional implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los signos "+" 0 "-" se afiaden a una calificacién para darle una mayor o menor importancia
relativa dentro de la correspondiente categoriay no alteran la definicion de la Categoria a la cual
selos afiade.

Categoria Al(arg): indica la mas solida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Bajo la escala
de calificaciones nacionales de FIX, esta categoria se asigna al mejorriesgo crediticio respecto
de todo otro riesgo en el pais. Cuando las caracteristicas de la emisién o emisor son
particularmente sélidas, se agrega un signo “+” a la categoria.

Las calificaciones de Banco Comafi S.A. se fundamentan en su buen desemperio sostenido, su

posicionamiento de mercado, la calidad de gestibn de su management y la creciente

diversificacion de negocios en areas enlas que el banco posee ventajas competitivas . También

se ha tenido en cuenta su buena liquidez, su aceptable calidad de activos y su buena

capitalizacion.

La Perspectiva Negativa sobre las calificaciones de largo plazo de Banco Comafi S.A. se
encuentra enlinea con la perspectiva de laindustriafinanciera. El 05/09/19 FIX revis6 a Negativa
la Perspectiva del sistema financiero dados el acelerado deterioro del entorno operativo y la alta
volatilidad de las variables macroeconémicas y financieras. En general, se espera que las
entidades registren un deterioro en su desempefio que se reflejaria en su rentabilidad y niveles

de capitalizacion, debido al aumento de la mora, el impacto en su cartera de inversiones porla
fuerte caida en las valuaciones de mercado de los bonos soberanos, el alto costo de fondeo y
dificultades, en algunos casos, para acceder al mercado de capitales.

Nuestro analisis de la situacion de la entidad se basa en los Estados Financieros Consolidados
Condensados ylos Estados Financieros Separados Condensados correspondientes al ejercicio
cerrado el 31.12.19, auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L. (Ernst & Young),
gue no tiene observaciones sobre los mismos y manifiestan que han sido confeccionados de
acuerdo con las normas contables establecidas por el BCRA.

Asimismo, sin modificar su opinién, llama la atencién sobre los siguientes aspectos de los
estados financieros al 31.12.2019:

Banco Comafi S.A.
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a) Normas contables aplicadas: la entidad indica que el Banco Central establecio
disposiciones especificas paralas entidades financieras respecto de la aplicacion de la
seccion 5.5 “Deterioro de Valor” de la NIIF N° 9 y que se encuentra en proceso de
cuantificacion del efecto que sobre los estados financieros tendria la aplicacion plena
de dichanorma, pero que estima que el mismo podria ser significativo.

b) Unidad de Medida: explica que si bien al 31.12.2019 se cumplen las condiciones
previstas en la NIC N° 29 para la reexpresion de los estados financieros a moneda
homogénea, transitoriamente la Com A 6651 del Banco Central no permite tal
reexpresiéon. Describelos principalesimpactos que produciria la aplicacion de la NIC N°©
29 e indica que si bien la entidad se encuentra en proceso de cuantificacion de los
efectos que sobre los estados financieros tendria la aplicacion plena de dicha noma,
estima que los mismos podrian ser significativos.

c) Laentidad detalla el criterio de registraciénaplicable alallave negativa en comparacion
con laNIIF N° 3 “Combinaciones de Negocios”

El presente informe resumidoes complementario al informeintegralde fecha 17 de julio de 2019,
disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios acontecidos en el periodo
bajo andlisis. Los siguientes capitulos no se incluyen en este informe por no haber sufrido
cambios significativos desdeel ultimo informe integral: Perfil, Desempefio, Riesgos y Fuentes de
Fondos y Capital.
(* )Siempre que se confirma una calificacion, |la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Fuentes de informacion
La informacién suministrada para el analisis se considera adecuada y suficiente.

La presente calificacién se determind en base a la informacion cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado

e Suplemento de Precio preliminar de las obligaciones negociables Clase 22, alin no
emitida, remitido porelemisorel 22/03/2018.

Ademés, se considerd, entre otra, la siguiente informacion de caracter publico:

e Estados Financieros Consolidados Condensadosylos Estados Financieros Separados
Condensados (Gltimo 31.12.2019), disponibles en www.cnv.gob.ar

e Estados financieros trimestrales auditados (30.09.2019), disponibles en
www.cnv.gov.ar

e Suplemento de emisién de las obligaciones negociables, disponibles en
www.cnv.gov.ar .

Banco Comafi S.A.
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Anexo lll
Caracteristicas de las emisiones

Obligaciones Negociables emitidas en el marco del Programa Global de Emisién de
Obligaciones Negociables por un monto maximode U$S 200 millones o su equivalente en otras
monedas.

Obligaciones Negociables Clase 18 por hasta $350 millones

Se trata de Obligaciones Negociables a emitir por hasta $350 millones a 36 meses de plaz a
tasa variable. El Banco se encuentra autorizado a declarar desierta la colocacion de las
Obligaciones Negociables Clase 18. Seran obligaciones simples, no convertibles en acciones,y
constituyen obligaciones directas, incondicionales, no subordinadas y con garantia comuan del
Banco. El capital sera amortizado en su totalidad en un Unico pago a la fecha de vencimiento.
Las Obligaciones Negociables Clase 18 devengaran intereses a una tasa variable anual,
pagaderos trimestralmente, por trimestre vencido desde la Fecha de Emision y Liquidacion,
equivalente a lasumade: (i) la Tasa de Referencia (Badlar bancos privados), mas (ii) el Margen
de Corte. La Tasade Interés sera calculada para cada Fecha de Pago de Intereses por el Banco
en su caracter de Agente de Calculo.

LaClase 18 fue emitida el 17/05/2017 por $309.500.000 a un plazo de 36 meses con vencimiento
el 17/05/2020, a una tasa BADLAR mas 350 puntos basicos.

Obligaciones Negociables Clase 22 por hasta $200 millones ampliable hasta $700 millones

Se trata de Obligaciones Negociables a emitir por hasta $200 millones ampliable hasta $700
millones a 24 meses de plazo a tasa variable. Seran obligaciones simples, no convertibles en
acciones, y constituyen obligaciones directas, incondicionales, no subordinadas y con garantia
comun del Banco. El capital sera amortizado en su totalidad en un Unico pago a la fecha de
vencimiento. Las Obligaciones Negociables Clase 22 devengaranintereses a unatasavariable
anual, pagaderos trimestralmente, por trimestre vencido desdela Fecha de Emisién yLiquidacion,
equivalente a lasumade: (i) la Tasa de Referencia (Badlar bancos privados), més (ii) el Margen
de Corte. EI Emisor podra establecer una tasa minima (la “Tasa de Interés Minima”) a ser
aplicable en relacién con una o0 méas Fechas de Pago de Intereses. La Tasa de Interés Minima
podra serinformada en el Aviso de Suscripcién y/o mediante un aviso a publicar con posterioridad
al Aviso de Suscripcidny con anterioridad al inicio del Periodo de Subasta Publica (el “Aviso de
Suscripcion Complementario”).La Tasa de Interés sera calculada para cada Fecha de Pago de
Intereses porel Banco en su caracter de Agente de Célculo.

Banco Comafi S.A.
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Anexo IV

Glosario

ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto
ROA: Retorno sobre Activo

Capital Ajustado: es el Patrimonio Neto (incluido participaciones de terceros en sociedades
controladas) de la entidad al que se le deducen intangibles; impuestos diferidos; activos netos en
compafiias de seguro;y certificados de participacion en fideicomisos.

Year-to-date: es el periodo que transcurre entre lafecha del presente anélisis yel cierre del
ejercicio anterior.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, FIX SCR
S.A.AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) —en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido
los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S A ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y

ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS UMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:

HTTP//IWWW FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS,
CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX
SCR SA, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION
PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S A PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERMCIO
ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR SA.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender
o negociar valores negociables o del instrumento objeto de la calificacion.

La reproduccion o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S A. se basa en informacion factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S A considera creibles. FIX SCR S A lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccidn. La forma en que FIX SCR S A lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga, variarda dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion
plblica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor vy sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independientes y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccién del emisor y una variedad de ofros
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion
por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S A se basa en relacién con una calificacion sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR S Ay al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos,
incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y
fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron
en el momento en que se emitié o afirma una calificacion.

La informacién contenida en este informe, recibida del emisor, se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR S A evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de
trabajo colectivo de FIX SCR SA vy ningin individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La
calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos
riesgos sean mencionados especificamente como ser riesgo de precio o de mercado, FIX SCR S A no esta comprometido en la oferta o
venta de ningan titulo. Todos los informes de FIX SCR S A son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX
SCR S A estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en &l Los individuos son
nombrados solo con el propdsito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR S A no es un prospecto de emisidn ni
un substituto de la informacidn elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de FIX SCR S A FIX SCR S A no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualguier titulo. Las
calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacidn del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un
inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacidon a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios
por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR S A
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas
aplicables). La asignacién, publicacion o diseminacion de una calificacién de FIX SCR SA. no constituye el consentimiento de FIX SCR
SA a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier
jurisdiccién, incluyendo, no de modo excluyente, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América vy la
‘Financial Services and Markets Act of 2000" del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucion electronica,
los informes de FIX SCR SA. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores eledrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.
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