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Resumen

— Esperamos que tras la adquisicion de 74.91% de Concrédito, los niveles de capital de Banco
Compartamos S.A. Institucion de Banca Multiple (Compartamos) y de Gentera (la controladora
de Compartamos; no calificada) se mantengan estables, respaldados por su capital interno.

— Losindicadores de calidad de activos de Compartamos seguiran reflejando la naturaleza de su

perfil de negocio de mayor riesgo, que se ve ligeramente contrarrestado por su rentabilidad
superior al promedio.

— Revisamos la perspectiva de Compartamos a estable de negativa para ambas escalas. Ademas,

confirmamos las calificaciones crediticias de emisor en escala global de largo y corto plazo de
'BB+'y 'B', respectivamente y en escala nacional de largo y corto plazo de 'mxAA'y 'mxA-1+',
respectivamente, asi como nuestra calificacién de emision de 'mxAA' de las notas senior no
garantizadas del banco.

— Laperspectiva estable para ambas escalas de Compartamos refleja nuestras expectativas de
que, durante los proximos 12 meses, el banco resistiréa el escenario econdémico negativo en

México y mantendra indicadores de calidad de activos estables, al tiempo que reporta ingresos

operativos sélidos que se traduciran en un indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus
siglas en inglés) consistentemente por encima del 15%.

Accién de Calificacion

El 26 de octubre de 2022, S&P Global Ratings revisé la perspectiva de Compartamos a estable de
negativa para ambas escalas. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras calificaciones crediticias
de emisor en escala global de largo y de corto plazo de 'BB+'y 'B', asi como nuestras
calificaciones en escala nacional —~CaVal- de largo y corto plazo de 'mxAA"y 'mxA-1+",
respectivamente, del banco. Por Gltimo, confirmamos nuestra calificacion de emision de 'mxAA'
de las notas senior no garantizadas de la entidad.
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Fundamento

Consideramos que las bases de capital de Genteray Compartamos se mantendran estables.
Durante de 2022, Gentera, la controladora, ha ido adquiriendo una participacion cada vez mayor
de Concrédito, una institucion financiera no bancaria (IFNB) mexicana que otorga microcréditos a
través de terceros originadores, y ahora tiene 74.91% de la empresa. Genera financi6 parte de la
adquisicion con la generacién de capital de sus subsidiarias, lo que ha consumido sus iniciativas
de acumulacién de capital durante los Gltimos 12 meses. Sin embargo, ahora que los planes de
adquisicion de Gentera concluyeron, proyectamos una mayor estabilidad en las bases de capital
de las subsidiarias. En nuestra opinion, el capital de Gentera seguira respaldado principalmente
por las utilidades de su principal subsidiaria, Compartamos, pero estard complementado por la
creciente participacién de sus operaciones en PerU y por Concrédito, recientemente adquirida.
Teniendo en cuenta la mayor base de capital de la compania controladora y nuestro supuesto de
que mantendra niveles similares; revisamos la perspectiva de las calificaciones de Compartamos
a estable de negativa, ya que ahora proyectamos que su indice de RAC se mantendra en torno a
15.5% durante los préoximos 12 meses.

La rentabilidad de Compartamos seguiréd comparéndose favorablemente con la del resto del
sistema bancario. El perfil de negocio de Compartamos sigue beneficiandose de margenes muy
altos porque se enfoca en clientes de mayor riesgo que estan fuera del alcance de la mayoria de
los bancos comerciales. Ademas, en un contexto de crecientes tasas de interés, el banco podria
transferir facilmente cualquier aumento en sus costos de financiamiento a sus clientes, que
generalmente son menos sensibles a estos aumentos debido a su perfil de microcrédito. Teniendo
en cuenta los muy pequenos pagos de créditos que hacen sus clientes, el impacto de las tasas de
interés mas altas en sus ingresos disponibles es minimo. En este sentido, proyectamos que la
cobranza se mantendré alta durante los préoximos 12 meses y se traduciré en un retorno sobre
activos promedio que se ubicara en torno a 8% y un retorno sobre capital promedio cercano a
25%. Sin embargo, también consideramos las crecientes presiones en la economia mexicanay el
impacto que una mayor inflacién podria tener en los clientes de Compartamos. Supervisaremos
de cerca la cobranza del banco y el efecto potencial que los factores externos puedan tener sobre
su rentabilidad.

Esperamos que los activos improductivos se mantengan altos durante los préximos 12 meses.
El perfil de riesgo de Compartamos sigue reflejando la naturaleza del segmento de alto riesgo en
el que opera. Sin embargo, al salir del punto mas alto de la pandemia, el segmento de
microcréditos de México superd nuestras expectativas y tuvo una rapida recuperacién. La suma
de los activos improductivos y los castigos netos del banco fue de 8.1 % a junio de 2022, mucho
mejor que el 14.8 % del ano anterior. Sin embargo, las expectativas para la economia de México
son pesimistas, lo que podria perjudicar a los clientes informales a quienes atiende
Compartamos. En este sentido, esperamos que los activos improductivos y los castigos netos
aumenten ligeramente y se ubiquenentornoa 2.2%y a 7.6%, respectivamente. Sin embargo, aun
con este aumento, proyectamos que el banco mantendra sélidos niveles de cobertura por encima
de 200%.

El perfil de fondeo concentrado mayorista de Compartamos continuaré brindando liquidez
suficiente para sus operaciones. El perfil de fondeo del banco alin depende de sus fuentes de
fondeo mayoristas. Sin embargo, durante la pandemiay en un entorno de inestabilidad en el
mercado de deuda impulsada por las companias financieras en México, Compartamos pudo
seguir emitiendo deuda de acuerdo con su plan de fondeo. A junio de 2022, su mezcla de fondeo
estaba compuesta por deuda de mercado (44%), lineas de crédito (40%) y depdsitos (16%).
Esperamos que la base de depésitos de Compartamos aumente gradualmente, pero le tomaréa
alglin tiempo alcanzar al resto del sistema, si logra hacerlo. Por otro lado, nuestra evaluacion de
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liquidez refleja que alin ante un escenario econémico adverso, el banco contaria con recursos
suficientes para hacer frente a sus gastos operativos y obligaciones financieras en los préximos
12 meses, incluyendo sus dos vencimientos en 2023 por un total de $3,000 millones de pesos
mexicanos (MXN).

Perspectiva

La perspectiva estable de Compartamos refleja nuestra expectativa de que, durante los préximos
12 meses, el banco podra resistir el escenario econémico negativo en México y mantener estables
sus indicadores de calidad de activos, al tiempo que reporta ingresos operativos sélidos que se
traducirian en un indice de RAC consistentemente por encima del 15%.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones del banco en los siguientes 12 meses si su calidad de activos se
deteriora por encima de nuestras expectativas, lo que derivaria en activos improductivos y
castigos netos mayores a 13%.

Escenario positivo

Por otro lado, podriamos subir las calificaciones de Compartamos en los préximos 12 meses si su
indice de activos improductivos se mantiene consistentemente por debajo de 5% o si aumenta
sus depositos minoristas hasta que se conviertan en su principal fuente de fondeo. Sin embargo,
consideramos que estos escenarios son poco probables en los proximos 12 meses.

Sintesis de los factores de calificacion

Banco Compartamos S.A. Institucién de Banca Multiple

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B
Escala Nacional mxAA/Estable/mxA-1+
Perfil crediticio individual (SACP) bb+
Ancla bbb-
Posicion del negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Muy fuerte (+2)
Posicion de riesgo Limitada (-2)
Fondeo Moderado (-1)
Liquidez Adecuada (0)
Ané-l.isis ;omparaﬂvo de 0
calificaciones
Respaldo
Respaldo por capac_idad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)
Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)
Respaldo de Grupo 0
Respaldo c_iel _gotaier_mo por 0
importancia sistémica
Factores adicionales 0
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Indicadores crediticios ESG: E-2, S-2, G-2

Detalle de las calificaciones

CLAVE DE PIZARRA CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR Egggg\iil\éﬁf/ﬁft/ Egggg\iilvNA'I{ERREl\éR
COMPART 16-2 mxAA mMxAA N/A N/A
COMPART 19 mMxAA mMxAA N/A N/A
COMPART 21-28 mxAA mMxAA N/A N/A
COMPART 21S mMxAA mMxAA N/A N/A
COMPART 20 mMxAA mMxAA N/A N/A
COMPART 22S mMxAA mMxAA N/A N/A

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Metodologia y supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de diciembre de 2021.

— Metodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021.

— Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacién Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificaciéon en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Panorama econdmico para América Latina en el cuarto trimestre de 2022: Se avecina un
periodo de crecimiento por debajo de la tendencia, 26 de septiembre de 2022.

— Qué significaria un “aterrizaje forzoso” de la economia estadounidense para los mercados
emergentes, 3 de agosto de 2022.

— S&P Global Ratings asigné calificaciéon de ‘mxAA’ a la emisién de certificados burséatiles de
largo plazo de Banco Compartamos, 5 de julio de 2022.

— S&P Global Ratings confirmd calificaciones de 24 bancos y subsidiarias mexicanas tras
publicacion de criterios revisados, 19 de abril de 2022.
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Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de junio de 2022.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacién
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacion de la calificacion citada.

3) Durante el ano fiscal inmediato anterior S&P Global Ratings recibié ingresos de Banco
Compartamos S.A. Institucion de Banca Multiple por concepto de servicios diferentes a los de
calificacién y tales ingresos representan un 8.9% de los percibidos por servicios de calificacion
durante ese mismo ano.

4) La informacion regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accion de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacion de tal informacion regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accién de Calificacion Crediticia. Por favor considere que puede
haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de Calificaciones en uso a
la fecha de la ultima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacién del Modelo de
Calificaciones actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacion
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) en las que se considera que el evento que se esta evaluando no es relevante para
correr la version actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalta el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias
revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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Estatus de Refrendo Europeo

La calificacién o calificaciones crediticias en escala global se han refrendado en Europa de acuerdo
con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticias en escala global de Finanzas Puablicas de Estados Unidos se procesan a
solicitud. Para revisar el estatus de refrendo por calificacién crediticia, por favor visite el sitio web
spglobal.com/ratings y vaya a la pdgina de la entidad calificada.
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Copyright © 2022 por Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos los derechos reservados.

Ningln contenido (incluyendo calificaciones, analisis e informacion crediticia relacionada, valuaciones, modelos, software u otra aplicacion o resultado derivado del
mismo) o cualquier parte aqui indicada (Contenido) puede ser modificada, revertida, reproducida o distribuida en forma alguna y/o por medio alguno, ni almacenada en una
base de datos o sistema de recuperacion de informacion sin permiso previo por escrito de Standard & Poor's Financial Services LLC o sus filiales (en general, S&P). El
Contenido no debe usarse para ningln propésito ilegal o no autorizado. S&Py sus proveedores asi como sus directivos, funcionarios, accionistas, empleados o agentes (en
general las Partes de S&P) no garantizan la exactitud, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. Las Partes de S&P no son responsables de errores u
omisiones (por descuido o alguna otra razén), independientemente de su causa, de los resultados obtenidos a partir del uso del Contenido o de la seguridad o
mantenimiento de cualquier informacion ingresada por el usuario. El Contenido se ofrece sobre una base "como esta". LAS PARTES DE S&P DENIEGAN TODAS Y
CUALQUIER GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITACION DE, CUALESQUIER GARANTIA DE COMERCIALIZACION O ADECUACION PARA UN
PROPOSITO 0 USO EN PARTICULAR, DE AUSENCIA DE DEFECTOS, DE ERRORES O DEFECTOS EN EL SOFTWARE, DE INTERRUPCION EN EL FUNCIONAMIENTO DEL
CONTENIDO O DE OPERACION DEL CONTENIDO CON CUALQUIER CONFIGURACION DE SOFTWARE O HARDWARE. En ninglin caso, las Partes de S&P seran sujetos de
demanda por terceros derivada de danos, costos, gastos, honorarios legales o pérdidas (incluyendo, sin limitacion, pérdidas de ingresos o de ganancias y costos de
oportunidad o pérdidas causadas por negligencia) directos, indirectos, incidentales, punitivos, compensatorios, ejemplares, especiales o consecuenciales en conexion con
cualesquier uso del Contenido incluso si se advirtié de la posibilidad de tales danos.

Los analisis crediticios relacionados y otros estudios, incluyendo las calificaciones, y las declaraciones en el Contenido son opiniones a la fecha en que se expresan y no
declaraciones de hecho. Las opiniones, analisis y decisiones de reconocimiento de calificaciones (descrito abajo) no son recomendaciones para comprar, mantener o
vender ningln instrumento o para tomar decision de inversion algunay no se refieren a la conveniencia de ningtin instrumento o titulo-valor. S&P no asume obligacién para
actualizar el Contenido tras su publicacion en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y éste no es sustituto de la capacidad, juicio y experiencia del
usuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes al realizar inversiones y tomar otras decisiones de negocio. S&P no actda como fiduciario o asesor de
inversiones excepto donde esté registrado como tal. Aunque S&P ha obtenido informacion de fuentes que considera confiables, no realiza actividad de auditoria ni asume
la tarea de revision o verificacion independiente de la informacion que recibe. Las publicaciones relacionadas con calificaciones pueden publicarse por diversas razones
que no dependen necesariamente de una accion por parte de los comités de calificacion, incluyendo, pero sin limitarse, a la publicacién de una actualizacion peridédica de
una calificacion crediticia y anélisis relacionados.

En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion una calificacion asignada en otra jurisdiccion para
ciertos propositos regulatorios, S&P se reserva el derecho de asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momentoy a su sola discrecion. Las Partes de
S&P no asumen ninglin deber u obligacion derivado de la asignacion, retiro o suspensién de tal reconocimiento asi como cualquier responsabilidad respecto de dafos en
los que presuntamente se incurra como resultado de ello.

S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre sia fin de preservar la independencia y objetividad de sus respectivas actividades.
Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacioén que no esta disponible a otras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido
politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacion y por sus analisis, normalmente de parte de los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los
deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar sus opiniones y anélisis. Las calificacionesy analisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios

web, www.spglobal.com/ratings/es/ (gratuitos) y en www.ratingsdirect.com (por suscripcion) y podrian distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de S&Py
por redistribuidores externos. Informacion adicional sobre los honorarios por servicios de calificacion esta disponible en www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P y RATINGSDIRECT son marcas registradas de Standard & Poor's Financial Services LLC.

S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre ll, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.
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