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S&P Global Ratings confirmé calificaciones en escala global y nacional de Banco Compartamos tras planes de adquisicion
anunciados por Gentera; la perspectiva es estable

EVENTO RELEVANTE

Resumen

- La compafiia controladora de Banco Compartamos, Gentera S.A.B. (no calificada), planea comprar las acciones restantes
de Concrédito (no calificada), y esperamos que esto siga impulsando el crecimiento del negocio del grupo, pero que conduzca a
un menor indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) en los proximos dos afios.

- No obstante, consideramos que la rentabilidad y la generacién interna de capital de Gentera y Banco Compartamos son
superiores a las de sus pares mexicanos.

- Por lo tanto, confirmamos nuestras calificaciones crediticias de emisor de largo y corto plazo en escala global de 'BB+'y 'B',
y en escala nacional -CaVal- de 'mxAA' y 'mxA-1+', respectivamente, asi como nuestras calificaciones de deuda de 'mxAA' de
las notas senior no garantizadas del banco.

- La perspectiva estable de Compartamos refleja nuestra expectativa de que, durante los proximos 12 meses, los indices de
RAC de Compartamos y Gentera se mantendran consistentemente por debajo del 15%, aunque el banco mantendra su soélida
capacidad de generacion de utilidades y rentabilidad superior que podria impulsar la generacion interna de capital si fuera
necesario.

Accion de calificacion

El 29 de mayo de 2025, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor en escala global de largo y corto
plazo de 'BB+'y 'B' y en escala nacional -CaVal- de 'mxAA' y 'mxA-1+', respectivamente, de Banco Compartamos S.A. La
perspectiva de las calificaciones de largo plazo se mantiene estable. Por ultimo, confirmamos nuestras calificaciones de deuda
de 'mxAA' de las notas senior no garantizadas de la entidad.

?

Fundamento

Esperamos que la adquisicion acelere el crecimiento comercial del grupo a través de sinergias, ventas cruzadas y el
aprovechamiento de los productos de Concrédito. Gentera planea comprar las acciones restantes de Concrédito, un acreedor
mexicano de microcrédito, por $2,495 millones de pesos mexicanos (MXN) en junio de 2025. El 30% de la transaccion se
financiara con excedente de capital del grupo y el 70% con deuda de la controladora no operativa.

Estimamos que los indices de RAC de Gentera y Compartamos se mantendran consistentemente por debajo de 15% en los
proximos 12 a 24 meses. La cartera de crédito del banco ha crecido de manera significativa en los ultimos dos afos, y
esperamos que siga haciéndolo. Aunado a la adquisicion de Concrédito, una politica de distribucion de dividendos se traducira
en indices de RAC menores en los proximos dos afios de 14.1% a 14.7% para Gentera 'y de 12.4% a 12.9% para
Compartamos. Nuestra proyeccion incorpora un crecimiento de la cartera de crédito entre 20% en 2025-2026 para el grupo y el
banco, junto con tasas de distribucion de dividendos de 40% para Gentera y 70% para Compartamos.

Sin embargo, esperamos que la rentabilidad y la capacidad de generacion interna de capital de Gentera y Banco Compartamos
sigan siendo superiores a las de sus pares mexicanos. El banco continta beneficidndose de margenes muy altos, que reflejan
su enfoque en clientes de mayor riesgo en comparacion con la mayoria de los bancos comerciales de consumo en México.
Esperamos que, en 2025, los ingresos operativos crezcan entre 20% y 25%, ademas consideramos que la fuerza de ventas del
banco sera mas eficiente mientras que su costo de riesgo se mantendra estable, aunque mas alto que el del resto del sistema
bancario mexicano. De tal manera, proyectamos un retorno sobre activos de 9% a 10% y un retorno sobre capital promedio de
34% a 38%, lo que se compara favorablemente con los promedios del sector bancario mexicano de 2.0% y 18.2%,

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V. 1




vento Reievante de Caliricaaoras m Grupo BMV

FECHA: 29/05/2025

respectivamente.

Por lo tanto, aplicamos un ajuste de analisis comparable positivo al perfil crediticio individual del banco para reflejar su sélida
capacidad de generacion de utilidades, calidad de capital y rentabilidad superior--lo que en el pasado le ha permitido al banco
reconstruir su capital en condiciones econdmicas adversas mas rapidamente que sus pares. Ademas, el banco tiene un acceso
sélido al mercado de deuda local y una cartera de crédito al consumo altamente diversificada, lo que hace que su calidad
crediticia sea mas fuerte que la de sus pares en la misma categoria de calificacion.

Esperamos que la calidad de los activos del banco se mantenga estable pero mas débil que la de sus pares regionales durante
los proximos 12 meses. Durante 2024, los indices de activos improductivos y de castigos netos del banco fueron de 3.9% y de
8.6%, respectivamente. En nuestra opinidn, la calidad de los activos de Compartamos es mas débil que el promedio del sistema
bancario mexicano, pero esta en linea con la naturaleza de alto riesgo de sus clientes. Sin embargo, la incertidumbre sobre las
politicas comerciales de Estados Unidos, el menor crecimiento econdmico esperado en México y una serie de cambios en las
politicas locales podrian plantear desafios adicionales al banco durante 2025.

Compartamos no mantiene ninguna concentracion de clientes. Dicho esto, muchos clientes pertenecen al segmento informal,
que es mas vulnerable a las crisis econdmicas. Esto exacerba las pérdidas durante periodos de estrés, como se observo
durante la pandemia; sin embargo, el banco también se recuperd mas rapido que el resto de la industria después de este
periodo.

Prevemos que el perfil de fondeo de Compartamos se mantendra concentrado en lineas de crédito y deuda de mercado, con
una liquidez saludable en los proximos 12 meses. El banco sigue dependiendo de fuentes de fondeo mayoristas,
principalmente, deuda interna y lineas de la banca de desarrollo. A marzo de 2025, su mezcla de fondeo se componia de lineas
de crédito (53%), deuda de mercado (34%) y depdsitos (13%).

Esperamos que la base de depdsitos de Compartamos aumente gradualmente, pero tomaria algan tiempo para que el banco
alcance al resto del sistema. Por otra parte, consideramos que el banco cuenta con recursos suficientes para cubrir sus gastos
de operacion y obligaciones financieras en los proximos 12 meses, incluyendo MXNG6,200 millones de vencimientos de deuda
de mercado y lineas de crédito.

Perspectiva

La perspectiva estable de Compartamos refleja nuestra expectativa de que, durante los proximos 12 meses, los indices de RAC
de Compartamos y Gentera se mantengan por debajo del 15%. Sin embargo, el banco mantendra una sélida capacidad de
generacion de utilidades y una rentabilidad superior en comparacion con la de sus pares, lo que impulsaria la generacién
interna de capital en caso de ser necesario. Por ultimo, estimamos que los activos improductivos mas castigos netos del banco
se mantendran alineados a sus niveles histéricos.

Escenario negativo

Podriamos tomar una accion de calificacion negativa sobre el banco si los indices de RAC y de rentabilidad de Gentera 'y
Compartamos se erosionan significativamente. Esto podria ocurrir en los siguientes casos:

- Larentabilidad del banco se debilita hasta que ya no consideramos que su capacidad de generacion de capital sea superior
ala de sus pares, o

- Sila capitalizacién del grupo o del banco disminuye sustancialmente debido a una salida extraordinaria de capital, como una
adquisicion adicional o un pago de dividendos inesperado.

- Ademas, podriamos bajar nuestras calificaciones del banco si la calidad de sus activos es mas débil o volatil de lo que
esperamos, lo que se traduciria en activos improductivos mas castigos netos consistentemente por encima del 13%.

Escenario positivo

Podriamos tomar una accion de calificacion positiva sobre Compartamos si los activos improductivos mas castigos netos caen
consistentemente por debajo del 8%, o si los depdsitos minoristas se convierten en su principal fuente de fondeo. Sin embargo,
consideramos que esto es poco probable en los préximos 12 meses.

Sintesis de los factores de calificacion
Banco Compartamos
A De
Calificacion crediticia de emisor
Escala global BB+/Estable/B BB+/Estable/B
Escala nacional mxAA/Estable/mxA-1+ mxAA/Estable/mxA-1+
Perfil crediticio individual (SACP) bb+ bb+
Ancla bbb- bbb-
Posicion del negocio Adecuada (0) Adecuada (0)
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Capital y utilidades Fuerte (+1) Muy fuerte (+2)

Posicion de riesgo Limitada (-2) Limitada (-2)

Fondeo y Liquidez Moderado y adecuada (-1) Moderado y adecuada (-1)
Ajuste comparativo de calificaciones 1 0

Respaldo 0 0

Respaldo por capacidad adicional para absorber pérdidas (ALAC) 0 0
Respaldo como entidad relacionada con el gobierno (ERG) 0 0
Respaldo del grupo 0 0

Respaldo del gobierno por importancia sistémica 0 0

Factores adicionales 0 0

SACP--Perfil crediticio individual. ALAC--Capacidad adicional para absorber pérdidas. ERG-Entidad relacionada con el gobierno

Detalle de las calificaciones de emision en escala nacional

CLAVE DE PIZARRA CALIFICACION ACTUAL CALIFICACION ANTERIOR REV. ESP./PERSPECTIVA ACTUAL REV.
ESP./PERSPECTIVA ANTERIOR

COMPART 20 mxAA mxAA N/A N/A

COMPART 21-2S mxAA mxAA N/A N/A

COMPART 22S mxAA mxAA N/A N/A

Criterios

- Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 30 de abril de 2024.

- Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 8 de junio de 2023.

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

- Metodologia y supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 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.

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

Articulos Relacionados

- Descripcién general del Proceso de Calificacion Crediticia.

- MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

- Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings

- S&P Global Ratings reviso perspectiva de Banco Compartamos a estable por menor presién sobre el capital; confirmé
calificaciones, 26 de octubre de 2022.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinion sobre factores
de calificaciéon importantes, tienen significados especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben
leer junto con los mismos. Para obtener mas informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacidn en
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/ratings-criteria. Encontrara la descripcion de cada una de las categorias de
calificacion de S&P Global Ratings en "Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings" en
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceld/100003912. Toda la informacion sobre calificaciones
esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones a las que se hace
referencia en este documento se pueden encontrar en el sitio web publico de S&P Global Ratings en www.spglobal.com/ratings.

Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacién financiera al 31 de marzo de 2025.

2) La calificacion se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus agentes y asesores. Tal
informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente:
términos y condiciones de la emisién, prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales,
estadisticas operativas -en su caso, incluyendo también aquellas de las compariias controladoras-, informacién prospectiva -por
ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacion sobre las caracteristicas del mercado, informacion legal
relacionada, informacion proveniente de las entrevistas con la direccion e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo,
CNBYV, Bolsa Mexicana de Valores.
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La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de prensa;
consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién adicional, podria resultar en una modificacion de la
calificacion citada.

3) La informacién 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 Accidon de Calificacion Crediticia que se haya publicado mas recientemente. S&P
Global Ratings actualiza la informacion regulatoria para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
informacion solamente cuando se publica la siguiente Accidn de Calificacidon Crediticia. Por consiguiente, la informacion
regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la
publicacién de tal informacion regulatoria pero que de otra manera no estan asociados con una Accién de Calificacién
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 Accion de Calificacion Crediticia aunque la utilizacién del Modelo de Calificaciones
actualizado se considero 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 evalua el impacto de los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones vy,
cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
Estatus de Refrendo Europeo

La calificacion o calificaciones crediticias en escala global de las filiales de S&P Global Ratings con base en las siguientes
jurisdicciones [Para leer mas, visite Endorsement of Credit Ratings (en inglés)] se han refrendado en la Unién Europea y/o
Reino Unido de acuerdo con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticias en escala global de Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para revisar el
estatus de refrendo por calificacion crediticia, por favor visite el sitio web spglobal.com/ratings y vaya a la pagina de la entidad
calificada.
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