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Argentina

Banco Comafi S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones de depdsitos y de emisor
de largo plazo en moneda local y extranjera en AA.ar y las calificaciones de
depdsitos y de emisor de corto plazo en moneda local y extranjera en

ML A-1.ar de Banco Comafi S.A. (“Comafi”). La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo es estable.

Las calificaciones de Comafi reflejan los bajos niveles de morosidad que la
entidad presenta con un indicador de 2,5% a diciembre 2025 (aunque
superior al 1,0% registrado en promedio para 2022-2024), y sus politicas
conservadoras de gestidn de activos mas riesgosos (con un 120,0% de
previsiones sobre préstamos vencidos a diciembre 2025). En un contexto en
el que el deteriord de la morosidad se concentrd principalmente en el
segmento de consumo, la elevada participacion de la cartera comercial (mas
del 75% del total) favorecio el desemperfio crediticio del banco.

Adicionalmente, las calificaciones contemplan la posicion de liderazgo que
ostenta en diversos segmentos del mercado financiero. El banco es el
principal emisor de CEDEARS en Argentina (con el 85% del total de
programas) y también es uno de los participantes mas relevantes en el
negocio de leasing y en la organizacidn y colocacion de Obligaciones
Negociables.

En el ejercicio 2025 Comafi registré un ROE ajustado por inflacién de 4,1%
(desde 21,3% promedio para 2022-2024). La rentabilidad se vio presionada
principalmente por el deterioro del resultado por tenencia de instrumentos
financieros (mayormente titulos publicos) y por el incremento de los cargos
por incobrabilidad. En 2025 continué el crecimiento de la cartera de créditos
(+32,7%), que paso a representar el 47,9% del activo (desde 40,7% en 2024).

Comafi reporté un indicador de capital ajustado por exposicidn a titulos
publicos de 11,8% (desde 20,2% promedio para 2022-2024) y un indicador de
liquidez de 38,6% (desde 61,5% promedio para 2022-2024). La disminucion de
estos indicadores se explica principalmente por el crecimiento de la cartera
de créditos e implican una normalizacién respecto a periodos de baja
intermediacion financiera. Los niveles de capital y liquidez son, en nuestra
opinidn, suficientes para hacer frente a situaciones de estrés moderado.

Comafi histéricamente mostré una moderada concentraciéon de depdsitos,
mitigada parcialmente por su rol de agente depositario de fondos comunes de
inversion (FCI) y las relaciones de largo plazo que mantiene con los
depositantes. A diciembre de 2025 la concentracidon en los primeros 10
depositantes se ubicé en 31,0% (por debajo del 40,6% promedio de 2022-
2024).

El sistema bancario argentino se encuentra en una etapa de mayor
intermediacién financiera, impulsada por el crecimiento del crédito al sector
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privado en los ultimos afos, lo que ha incrementado la exposicidn al riesgo crediticio y desplazado gradualmente la
generacion de resultados desde los ingresos por titulos hacia la actividad de intermediaciéon. Esta dinamica se
desarrollé en un contexto de condiciones financieras volatiles y restrictivas, que derivaron en un deterioro de la calidad
de los activos y mayores presiones sobre la rentabilidad. Hacia adelante, y en la medida en que se consolide el proceso
de normalizacién macroecondmica, esperamos que la morosidad a nivel sistema se estabilice gradualmente.

Banco Comafi S.A. es un banco comercial universal que crecio a través de adquisiciones a lo largo del tiempo y opera
con un modelo de negocios diversificado. El banco desarrolla actividades en banca minorista, MiPyME y corporativa,
con una fuerte presencia en leasing y comercio exterior, y participa activamente en el mercado de capitales a través de
servicios de trading, custodia de valores y estructuracidn, donde se destaca como lider en la emisiéon de CEDEARs.
Asimismo, brinda servicios fiduciarios y de colocacion a empresas que buscan acceder al mercado de capitales, lo que
complementa su actividad bancaria tradicional y refuerza su posicionamiento en nichos especializados.

Fortalezas crediticias
— Sélida posicidon competitiva en el mercado de banca mayorista y en el mercado de capitales como emisor de
CEDEARSs y agente fiduciario.

— Adecuada calidad de cartera y cobertura de riesgo de activos.

— Holgados niveles de rentabilidad y liquidez.

Debilidades crediticias
— Alta concentracidn de su fondeo en depdsitos institucionales, aunque mitigado en parte por ser FCI con relaciones
de largo plazo.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Aumento en la granularidad de su fondeo acompafiado de una mejora sostenida en el entorno macroeconémico que
le permita expandir su base de ingresos manteniendo la adecuada calidad de su cartera de préstamos.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Disminucidn en la calidad de los activos que reduzca en forma sostenida la rentabilidad y provoque un deterioro en
la capitalizacién del banco con impacto en su capacidad para absorber pérdidas.

FIGURA 1 Resumen de indicadores — diciembre 2025
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a los EECC de la entidad e informacion del BCRA a la ultima fecha disponible.
Nota: El detalle de los cédlculos se encuentra en el Anexo Ill. *No se encuentra disponible el indicador capital por grupo BCRA.
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Principales aspectos crediticios
Perfil Financiero

Solvencia
Riesgo de activos

La hoja de balance del banco se incrementé un 12,8% en términos reales en 2025, acompafnado por cambios en su
composicion. En particular, los préstamos incrementaron su participacion sobre el total del activo, alcanzando el 47,9%
a diciembre de 2025 (desde 40,7% en diciembre de 2023), en detrimento de otros activos. La exposicion a sector
publico en forma de Titulos del Tesoro y BCRA se mantuvo relativamente estable (16,1% en 2025 versus 15,4% en 2024).

A diciembre de 2025 la cartera de financiaciones de Banco Comafi ascendié a ARS 1.630.047 millones, con una
participacion de mercado del 1,1% sobre el total del sistema y un incremento en términos reales respecto del cierre
anterior del 32,7% (por debajo del 37,9% de crecimiento a nivel sistema). La cartera de financiaciones se compone
principalmente de cartera comercial (76,6%) y por tipo de productos mantiene una elevada diversificacion siendo los
principales adelantos (14%) y arrendamientos financieros (13%) entre otros.

La cartera de préstamos de Banco Comafi presenta una composicién diversificada, con foco en banca corporativa y de
empresas, leasing, comercio exterior y segmentos pymes y minoristas, donde el banco mantiene posiciones de
liderazgo en nichos especificos como el leasing. En el segmento corporativo, se incrementd la exposicion a sectores
relevantes como mineria, petréleo y energia, acompanando la demanda de inversién y financiamiento. A su vez, siendo
que el negocio agropecuario constituye un eje estructural, se continué desarrollando la marca comercial COMAFI
AGRO. En paralelo, durante 2025 el banco registré un crecimiento del crédito minorista, con expansién en préstamos a
individuos, negocios y profesionales, asi como en hipotecarios UVA, apoyado crecientemente en los canales digitales
como principal via de originacién.

La entidad reportd niveles de morosidad aln bajos, aunque en aumento respecto de ejercicios anteriores, con un
indicador de 2,5% a diciembre de 2025 (desde un promedio de 1,0% en 2022-2024). El incremento se encuentra en linea
con la evolucién observada a nivel sistema y se explica principalmente por el deterioro en el desempefio del segmento
de consumo, cuya morosidad ascendié a 7,3% a diciembre de 2025. No obstante, se destaca la gestién conservadora de
sus activos mas riesgosos con elevados niveles de previsionamiento. La entidad presenta un indicador de previsiones
sobre cartera irregular de 120,0% a diciembre 2025 (desde 244,4% promedio para 2022-2024).

FIGURA 2. Composicion de los activos totales FIGURA 3. Préstamos vencidos y previsiones
H Efectivo y depdsitos H Instrumentos del BCRA I Préstamos vencidos/préstamos brutos
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad. Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad.

La cartera de clientes del banco es relativamente granular, con el 17,0% del total concentrado en los 10 principales
deudores y 16,0% concentrado en los siguientes 50. La atomizacidn de la cartera de clientes se ha incrementado
respecto de periodos anteriores (Figura 4).
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FIGURA 4. Granularidad de la cartera de préstamos
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad.
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FIGURA 5. Composicidén de cartera de préstamos (dic-25)
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad.

El capital comun tangible sobre activos ponderados por riesgo (APR) ajustados del banco se ubicé en 11,8% a diciembre
de 2025 (desde 20,2% promedio para 2022-2024). El indicador sin ajustar se ubicé en 17,7% a la misma fecha. La
diferencia entre el indicador ajustado y sin ajustar se explica por la exposicién a titulos del BCRA y a titulos del
gobierno soberano, que descontamos en el indicador ajustado de capital de Moody’s Local Argentina. La disminucién
en la capitalizacion del banco se encuentra en linea con lo ocurrido a nivel sistema y se explica por el incremento en los
Activos Ponderados por Riesgo dado el aumento en la originacidn de préstamos. El nivel de capital reportado por el
banco es, en nuestra opinidn, suficiente para respaldar situaciones de estrés moderado y potenciales aumentos en las

pérdidas crediticias.

La exposicion del Patrimonio Neto (PN) del banco a sector publico fue de 1,2x, en linea a sus pares comparables. En lo
gue respecta a exigencias normativas de capitales minimos, a diciembre de 2025 Comafi presentd un exceso de
integracion del exigible regulatorio del 73,8%.

FIGURA 6. Capitalizacion
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a los EECC de la entidad
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FIGURA 7. Patrimonio neto
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a los EECC de la entidad.
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Rentabilidad

La entidad presenté un resultado positivo de ARS 16.366 millones en 2025, y un ROE ajustado por inflacion de 4,1%
(desde 21,3% en promedio para 2022-2024). El resultado neto por intereses se redujo en un 28% respecto al ejercicio
anterior, en un contexto de tasas de interés mas bajas. Adicionalmente, se registré un deterioro del 52% respecto al
ejercicio anterior en el resultado neto por instrumentos financieros, explicado principalmente por el resultado por
tenencia de titulos publicos, y el peor desempefio de la cartera se reflejé en un aumento del 228% de los cargos por
incobrabilidad. Esto fue parcialmente compensado por una mejora en el resultado neto por comisiones (+22% respecto
a 2024) y un menor impacto de la perdida por posicién monetaria neta (-70% respecto a 2024) gracias a la evolucion
descendente de la inflacidn.

FIGURA 8. Rentabilidad y ROE FIGURA 9. Gastos sobre ingresos operativos netos
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inflacion. Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad.

Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad.

Los gastos de funcionamiento (beneficios al personal y gastos de administracion) se mantuvieron estables en términos
reales en 2025 (+0,8% con relacion al ejercicio anterior). No obstante, el indicador de eficiencia de la entidad, medida
como la participacién de los gastos de funcionamiento sobre ingresos netos se incrementé a 55,3% en el ultimo
ejercicio, explicado principalmente por la caida de los ingresos netos (Figura 9).

FIGURA 10. Ingresos y egresos como % de los ingresos totales — 2025
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad.
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Liquidez
Estructura de financiamiento y recursos liquidos

El fondeo del banco se encuentra mayormente concentrado en depésitos del Sector Privado No Financiero, que
ascendieron a 74,9% a diciembre de 2025 y consisten principalmente en depdsitos de Fondos Comunes de Inversién
(FCI). La concentracidn en este tipo de fondeo institucional impone un mayor costo de fondeo y una mayor volatilidad
con relaciéon a otras entidades comparables. La base de depdsitos tiene una moderada granularidad, con el 31,0%
concentrado en sus 10 mayores depositantes a diciembre 2025 (desde 40,6% promedio para 2022-2024) y el 35% en los
siguientes 50 depositantes.

Durante 2025, Banco Comafi complementd su fondeo con emisiones de obligaciones negociables y fideicomisos
financieros como fuentes adicionales. A diciembre de 2025, el saldo de obligaciones negociables en circulacién (Clases
X1, XII, XV, XVI y XVII) ascendié a ARS 143.197 millones, equivalente al 4,2% del activo total. A su vez, se emitieron dos
Fideicomisos Financieros con Oferta Publica constituidos con cartera de leasing por ARS 23.000 millones, con la
estrategia de fondear operaciones de leasing. Estas emisiones tuvieron un rol complementario frente a los depdsitos,
contribuyendo a diversificar las fuentes de financiamiento y a acompafar el crecimiento de lineas especificas de
crédito, sin alterar el predominio del fondeo via depdsitos en la estructura general del banco.

FIGURA 11. Recursos liquidos y financiamiento FIGURA 12. Composicién del fondeo total
L . L . H Depdsitos SPNF Depdsitos sector publico
Em Recursos liquidos == Estructura de financiamiento - eje der.
m Otros mONs
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. {)
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dec-22 dec-23 dec-24 dec-25 dic.-22 dic.-23 dic.-24 dic.-25
Nota: conceptos expresados como porcentaje del activo tangible. Nota: conceptos expresados como porcentaje del activo tangible.
Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad. Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad.

A diciembre de 2025, Comafi presenté un indicador de recursos liquidos de 38,6%, inferior a su promedio de 61,2% para
2022-2024. Esta reduccion se encuentra en linea con lo ocurrido a nivel sistema e implica una normalizacién desde
niveles histéricamente elevados propios de anos de baja intermediacidn financiera. La cobertura de los depdsitos con
activos liquidos de Banco Comafi es elevada (Figura 13) y consiste principalmente de efectivo y depdsitos en bancos,
seguido de Titulos del Tesoro Nacional.

6 8 DE ABRIL DE 2026 BANCO COMAFI S.A.



MOODY’S Argentina

FIGURA 13. Liquidez y préstamos sobre depdsitos FIGURA 14. Apertura de los depdsitos (dic-2025)
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad Fuente: Moody's Local Argentina en base a los EECC de la entidad

Otras Consideraciones
Consideraciones de los riesgos ambientales, sociales y gobierno corporativo (ESG)

La exposicién de Banco Comafi a riesgos ambientales es baja, consistente con nuestra evaluacién general para el
sector bancario local. En general, los bancos enfrentan riesgos sociales moderados. Los riesgos sociales mas
relevantes para los bancos surgen de la forma en que interacttiian con sus clientes. Los riesgos sociales son
particularmente altos en el area de la seguridad de los datos y la privacidad del cliente, que se ven mitigados en parte
por la considerable inversidon en tecnologia y el largo historial de los bancos en el manejo de datos confidenciales de
clientes. Las multas y el dafio a la reputacién debido al uso indebido de productos u otros tipos de mala conducta son
otros riesgos sociales. Las tendencias sociales también son relevantes en una serie de areas, como el cambio en las
preferencias de los clientes hacia los servicios de banca digital, asi como el aumento del costo de la tecnologia de la
informacion, preocupacion por el envejecimiento de la poblaciéon que afectan la demanda de servicios financieros o
agendas politicas impulsadas socialmente que pueden traducirse en regulaciones que afectan la base de los ingresos
de los bancos.

El gobierno corporativo es muy relevante para Banco Comafi, como lo es para todos los participantes de la industria
bancaria. Los riesgos de gobierno son en gran parte internos y contintian siendo un factor clave que requiere un
monitoreo continuo, porque alguna debilidad del gobierno corporativo podria conducir al deterioro de la calidad
crediticia de un banco, mientras que las fortalezas de la gobernabilidad pueden beneficiar al perfil crediticio del mismo.
Actualmente nuestra opinién del Banco Comafi es que no presenta una mayor preocupacién en su forma de gobierno
corporativo porque su marco de gestidn de riesgos es proporcional a su apetito de riesgo.
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Anexo I: Informacion contable e indicadores operativos y financieros

En millones de ARS (moneda homogénea al 31/12/2025) 2025 2024 2023 2022
Efectivo y depdsitos en bancos 707.658 645.936 434.523 424.491
Titulos BCRA 80.790 - 2.231.072 1.807.623
Titulos publicos 466.347 463.056 153.881 126.234
Préstamos totales 1.630.047 1.227.975 600.845 642.814
Activos intangibles 14.098 15.864 10.886 20.965

Activo total 3.403.540 3.016.720 3.894.728 3.515.232
Depdsitos totales 2.567.889 1.949.041 3.072.913 2.828.448

Sector publico 27.961 9.980 26.115 20.734
Sector financiero 73 80 9 18
Sector privado no financiero y residentes del exterior 2.539.855 1.938.981 3.046.789 2.807.696
BCRA y otras instituciones financieras 38.620 23.033 18.503 20.416
Obligaciones negociables @ 143.198 242.277 - -

Pasivo total 3.020.7112 2.597.639 3.415.077 3.115.199

Patrimonio neto 382.827 419.081 479.651 400.034

ESTADO DE RESULTADOS
Resultado neto por intereses 183.343 256.299 481.851 235.332
Resultado neto por comisiones 82.511 67.692 67.626 72.361

Cargos por incobrabilidad 44487 13.553 14.244 6.553
Ingreso operativo neto 404.977 697.386 1.017.850 566.670
Beneficios al personal 156.022 151.513 181.660 146.739
Gastos administrativos 92.488 95.010 130.510 95.324
Resultado operativo 53.727 295.509 502.957 212162
Resultado antes de impuestos (10.856) 79.000 221.711 81.831

Resultado neto 16.366 67.337 152.649 57110

INDICADORES

Préstamos vencidos/préstamos brutos 2,5% 0,5% 0,8% 1,6%

Provision para pérdidas crediticias/préstamos vencidos 120,0% 277,3% 285,2% 170,6%

Préstamos/activo total 47,9% 40,7% 15,4% 18,3%

Concentracion de las financiaciones © 17,0% 23,0% 25,0% 16,0%

(Titulos publicos + BCRA) / activo total 16,1% 15,3% 61,2% 55,0%

Capital ajustado 11,8% 17,71% 28,9% 14,0%

Patrimonio neto/activo total 11,2% 13,9% 12,3% 11,4%

Gastos funcionamiento/ingresos operativos netos @ 55,3% 34,7% 30,2% 42,2%

Rentabilidad 0,5% 2,2% 3,9% 1,6%

ROAA 0,5% 1,9% 41% 1,7%

ROE 41% 15,0% 34,7% 14,3%

Depdsitos/pasivos totales 85,0% 75,0% 90,0% 90,8%

Depdsitos/activo tangible 75,8% 64,9% 79,3% 80,9%

Obligaciones negociables/activo tangible 4,2% 8,1% - -

Concentracién de los depdsitos @ 31,0% 33,0% 48,0% 40,9%

Estructura de financiamiento 10,0% 17,4% 3,5% 3,9%

Recursos liquidos/activo tangible 38,6% 40,5% 74,71% 69,2%

Recursos liquidos/depdsitos totales 51,0% 62,3% 94,2% 85,5%

Préstamos/depdsitos totales 63,5% 63,0% 19,6% 22,7%

Nota: Informacidn al cierre del afio fiscal y trimestral basada en GAAP local y Basilea II; en moneda homogénea a la ultima fecha analizada; el detalle del célculo de los
indicadores se encuentra en el Glosario Técnico. ® Indicadores anualizados; ® No incluye deuda subordinada; 10 mayores clientes; ® Beneficios al personal + gastos
administrativos sobre ingresos operativos netos (excluyendo cargos por incobrabilidad)

Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a informacion del BCRA.
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Anexo lI: Glosario

Calculo de indicadores de la Figura: Resumen de indicadores

indice de liquidez: [Total de Efectivo y Depésitos + Total de Titulos y Acciones con cotizacién] / Total de Depdsitos
indice de morosidad: Préstamos vencidos (Financiaciones en situacién irregular de 3 a 5) / Préstamos Brutos

Integracidén de capital: Integracion de capital (RPC) / Activos ponderados por riesgos (APR) segtiin norma del BCRA
sobre Capitales Minimos (Com. “A” 5369)

Rentabilidad sobre Patrimonio Neto (ROE): Resultados anualizados / patrimonio neto promedio.
Glosario técnico

APR: Activos ponderados por riesgo

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

Capital: (Capital comin tangible - activos intangibles) / activos ponderados por riesgo (APR).
CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia

CNV: Comision Nacional de Valores.

Estructura de Financiamiento: Deuda con entidades financieras + préstamos a corto plazo + pasivos por valores
negociables + otros pasivos financieros a valor razonable + bonos sénior + deuda con partes relacionadas / (activos
totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

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

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

Recursos liquidos: Efectivo en el banco central + deuda de instituciones financieras + valores totales - ingresos no
ganados - activos derivados / (activos totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

Rentabilidad sobre Activos (ROAA): Resultados anualizados / total de activos promedio.
Rentabilidad: Ingresos netos (después de impuestos) / activos tangibles.
RPC: Requisito de patrimonio computable

Spread: Diferencial entre la tasa de interés activa y la tasa de interés pasiva
UVA: Unidad de Valor Adquisitivo

VN: Valor Nominal.

Volatilidad: mide la desviacién estandar de los precios diarios de las acciones
Glosario idiomatico

NPL: Non Performing Loans. Financiaciones en situacién irregular

ROAA: return on average assets. Rentabilidad sobre activos promedios.

ROE: return on equity. Rentabilidad sobre patrimonios.

Underwriting: Suscripcion.
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion | Perspectiva Califica_cién Perspec.:tiva
actual actual anterior anterior
Banco Comafi S.A.
Calificaciéon de depdsitos en moneda local AA.ar Estable AA.ar Estable
Calificacion de depdsitos en moneda extranjera AA.ar Estable AA.ar Estable
Calificacion de corto plazo de depdsitos en moneda local ML A-1.ar - ML A-1.ar -
g;tlgr::jaei;on de corto plazo de depdsitos en moneda ML A-1.ar ) ML A-1.ar )
Calificacidn de emisor en moneda local AA.ar Estable AA.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera AA.ar Estable AA.ar Estable
Calificacidon de emisor en moneda local de corto plazo ML A-1.ar - ML A-1.ar -
Calificacidn de emisor en moneda extranjera de corto plazo ML A-1.ar - ML A-1.ar -

Informacion considerada para la calificacion.

— Ultimo balance anual auditado al 31 de diciembre de 2025 y anteriores, disponibles en
http://www.argentina.gob.ar/cnv

— Composicién accionaria e Informaciéon complementaria disponible en www.bcra.gob.ar

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AA.ar: Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con
otros emisores locales

— ML A-l.ar: Los emisores o emisiones calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones
de deuda senior no garantizada de corto plazo en comparacién con otros emisores locales.

“ "

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de calificacion de bancos y compaiiias financieras - (14/Sep/2020), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificaciéon.
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