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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador asigna por primera vez a Sociedad de Ahorro y
Crédito Credicomer, S.A. (Credicomer o la Entidad) la clasificacién de largo
plazo BBB.sv. Asimismo, asigna a los programas de papel bursatil
PBCREDICO2 y PBCREDICOS las clasificaciones de BBB+.sv para las series de
largo plazo con garantia especifica y BBB.sv para las no garantizadas. Para las
series de corto plazo, con o sin garantia, asigna la clasificacion ML A-3.sv. La
perspectiva de las clasificaciones de largo plazo es Positiva.

La evaluacidn crediticia de Credicomer considera favorablemente su
capitalizacién adecuada, la disponibilidad de liquidez y los avances en la
transformacién de su modelo de negocio y el fortalecimiento de su
gobernanza. Estos factores se ven moderados por el riesgo de activos todavia
elevado, la débil rentabilidad y la concentracidn de su base de depdsitos, dada
su pequeiia escala operativa. La consolidacién de los controles crediticios y de
la estructura de gobierno corporativo, junto con una recuperacion sostenible
de los resultados, serad determinante para fortalecer su perfil crediticio.

La perspectiva Positiva refleja las estrategias implementadas para fortalecer el
perfil financiero de la Entidad, entre ellas un mayor control del costo de fondos
y mejoras en la originacidn y gestidn de créditos, cuyos efectos empiezan a
reflejarse en los indicadores de calidad de activos. Aunque estos avances
todavia no compensan por completo el deterioro observado antes de la
implementacidn de la nueva estrategia, Moody’s Local considera que una
ejecucion exitosa podria mejorar de forma sostenida la generacién de
resultados en el mediano plazo.

A junio 2026, el indicador de cartera vencida mejoré a 2.9% desde 3.6% al
cierre de 2025. No obstante, el riesgo de activos aln se ve condicionado por la
exposicidn a micro y pequefias empresas y a consumo, asi como por el
deterioro de créditos originados en periodos anteriores. La cobertura de
reservas de 100.2% proporciona respaldo frente a pérdidas inesperadas,
aunqgue con una holgura acotada ante deterioros adicionales. Las
reestructuraciones importantes, junto con la baja proporcion de garantias
reales, contribuyen a que los indicadores de calidad de activos ain comparen
por debajo de los observados en otras entidades financieras de la plaza.

La capitalizacion es adecuada, con holgura moderada. A junio 2026, la
suficiencia patrimonial fue de 14.6%. Moody’s Local prevé que estos niveles se
mantendran, apoyados por un crecimiento moderado y la ausencia de
dividendos en 2026, que compensaria la baja generacion de utilidades
esperada en el periodo. A futuro, una mayor capacidad de generacién
contribuiria a fortalecer la capitalizacién.
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El ROE y el ROA anualizados fueron de 0.1% y 0.01%, respectivamente. La mejora del margen financiero permitio
absorber un mayor gasto en provisiones, destinado al saneamiento del portafolio crediticio, incluyendo la constitucién
voluntaria de provisiones adicionales. Moody’s Local espera que esta presion se modere en el mediano plazo, a medida
gue mejora la calidad de cartera y se consolide la transformacidn del modelo de negocio.

El fondeo y la liquidez son adecuados, pero sensibles a concentraciones. La estructura de fondeo se basa
principalmente en depdsitos del publico que representaron 78.5% del pasivo. No obstante, los 20 mayores depositantes
concentraron 40.7% del total, mientras que los vencimientos de corto plazo generan descalces frente a activos de
mayor duracion.

Fortalezas crediticias

— Fortalecimiento de la gestidn institucional, gobernanza y definicidn de funciones independientes de riesgos,
auditoria interna y cumplimiento.

— Capitalizacion adecuada y superior al minimo regulatorio, que proporciona capacidad para absorber pérdidas
inesperadas.

— Pertenencia a un grupo empresarial de amplia trayectoria y presencia en diversos sectores econdmicos.

Debilidades crediticias

— Escala de negocios moderada, que limita las ventajas de diversificacion y se refleja en participaciones de mercado
inferiores a 1% del sistema de bancos y SACs, y en concentraciones elevadas de los principales depositantes.

— Riesgo de activos elevado, asociado a la exposicion en segmentos de mayor sensibilidad a ciclos econémicos
adversos.

— Indicadores aun débiles, con potencial de mejora sujeto a la ejecucidn exitosa de la nueva estrategia de negocio.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— La ejecucidn exitosa de la actual estrategia, reflejada en una mejora sostenida de la calidad de la carteray la
rentabilidad, al tiempo que mantiene niveles de capitalizacidén y liquidez robustos.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Fallas en la ejecucidn de la estrategia o en los marcos de gestidn de riesgos, controles internos y gobierno
corporativo, que impidan mejoras sostenidas en la calidad de los activos, mantengan elevados los niveles de
cartera vencida o provoquen un deterioro adicional de estos indicadores, o pérdidas recurrentes que debiliten la
rentabilidad, capitalizacién y liquidez.

Perspectivas

— La perspectiva Positiva refleja avances iniciales en la calidad de los activos y la expectativa de que la ejecucion
exitosa de la estrategia fortalezca de manera sostenida el perfil financiero y crediticio en el mediano plazo.

Principales aspectos crediticios

Escala operativa pequeiia, transformacion estratégica del modelo de negocio

Credicomer es una sociedad de ahorro y crédito que opera en El Salvador desde 2009. Su actividad principal es la
intermediacion financiera mediante la captacidon de depdsitos a la vista, de ahorro y a plazo, destinados al
financiamiento de operaciones crediticias, principalmente en los segmentos de consumo, tarjetas de crédito y
empresas de menor escala. Es subsidiaria de Inversiones y Valores Comerciales, S.A. de C.V. La escala de las
operaciones de la Entidad es pequefia dentro del sistema financiero salvadorefio. A junio de 2026, registraba
participaciones de mercado de 0.6% en activos, 0.7% en cartera y 0.5% en depdsitos, limitando el perfil del negocio, y le
exponen a presidon competitiva frente a entidades financieras de mayor tamafio.
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Desde 2024, la Entidad se encuentra transformando su modelo de negocio mediante la simplificacion de productos, el
fortalecimiento de la originacién y cobranza, la mejora de los resultados y de la calidad de cartera, la reduccién de
costos y fortalecer el fondeo mediante depdsitos minoristas, asi como el fortalecimiento de la gobernanza. Aunque
mantiene vinculos comerciales con entidades relacionadas, particularmente en tarjetas, Credicomer conserva una
estructura financiera y de gobierno corporativo propios.

El fortalecimiento de la estructura organizacional y de los érganos de gobierno podria favorecer una operaciéon mas
sostenible, aunque su efectividad debera comprobarse mediante mejoras consistentes en la gestidn de riesgos y en el
desempeiio financiero. La Entidad ha definido con mayor claridad las funciones de finanzas, riesgos, auditoria interna 'y
cumplimiento, entre otras, y ha realizado cambios en la Junta Directiva y en posiciones gerenciales y de control para
apoyar la estrategia. La gestion integral de riesgos se sustenta en politicas y metodologias supervisadas por la Junta
Directiva y sus comités, con funciones independientes de auditoria y cumplimiento. La consolidacion de esta
estructura serd clave para completar la transformacion del modelo de negocio y fortalecer la gestidn institucional.

FIGURA 1 Resumen Perfil Financiero
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Fuente: Credicomer/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador.

Mejora gradual de la calidad de activos, aunque persisten retos estructurales

El riesgo de activos de Credicomer contintia condicionado por su exposicion a los segmentos de micro y pequefia
empresa, asi como de consumo. A junio de 2026, la calidad de activos mostrd signos de mejora con un indicador de
vencidos de 2.9%, contra un promedio de 3.4% entre 2023 y 2025, apoyada por los castigos, las recuperaciones de
cartera y los arreglos de pago realizados. Si bien aun persisten efectos de créditos originados bajo estrategias
anteriores, su incidencia tiende a moderarse gradualmente. La cobertura de provisiones se mantuvo en 100% y cumple
con el requerimiento regulatorio, aunque conserva una holgura acotada frente a pérdidas adicionales. Moody’s Local
estima que la calidad de los activos podria continuar estabilizandose conforme la Entidad avance en el saneamiento de
las originaciones anteriores, consolide los nuevos controles crediticios y reactive la colocacion bajo estandares mas
controlados y en segmentos que generen mayor valor.

En linea con las iniciativas implementadas por la Entidad para fortalecer la calidad de los activos, los castigos y las
reestructuraciones continuaron siendo relevantes al primer semestre de 2026, aunque mostraron una tendencia
favorable al representar 1.6% y 7.5% de la cartera, respectivamente, frente a 3.7% y 8.3% en 2025. El portafolio se
concentra en pequefias empresas y microempresas, que en conjunto equivalen a cerca del 68% de la cartera, mientras
gue consumo representa el 32%, con baja proporcidn de garantias reales. Estos riesgos se moderan por la atomizacion
del portafolio, donde los 25 mayores deudores representaron 11.1% de la cartera bruta al cierre del semestre, asi como
por el fortalecimiento reciente de los procesos de originacion, cobranza y gestidn de la mora. No obstante, la estrategia
orientada a incrementar los créditos comerciales de mayor monto podria generar mayores niveles de concentracién en
el mediano plazo. Por su parte, el portafolio de inversiones mantiene una participacion reducida y disminuyé
significativamente durante el semestre, por lo que no constituye una fuente material de riesgo crediticio o de mercado.
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Capitalizacion con holgura moderada, limitada por la débil generacion interna

La capitalizacion de Credicomer se mantiene adecuada, aunque presenta una holgura moderada frente a pérdidas
inesperadas y depende de la preservacién de los resultados y del crecimiento controlado. A junio de 2026, el indicador
de suficiencia patrimonial se situé en 14.6%, por encima del minimo regulatorio de 12% y en linea con el promedio de
14.5% observado entre 2023 y 2025. Este nivel proporciona una capacidad suficiente para absorber pérdidas, aunque
ofrece una holgura limitada ante un deterioro crediticio significativo. Asimismo, la razén de solvencia, medida como
patrimonio sobre activos, mejoré a 12.2% desde 11.8% en 2025, principalmente por la contraccién del balance derivada
de la reduccion de la cartera, mas que por una generacion interna relevante.

Moody’s Local prevé que los niveles patrimoniales se mantendran estables, favorecidos por el crecimiento moderado y la
ausencia de pago de dividendos en 2026, aunque la baja generacion de utilidades limitara la capacidad de fortalecer el
capital orgdnicamente. Si bien Credicomer obtiene beneficios operativos de su relacién con los accionistas, no se prevén
inyecciones de capital fresco durante el ano. En este contexto, se proyecta que la suficiencia patrimonial se mantenga
alrededor de 14.5%, con capacidad suficiente para absorber pérdidas inesperadas. No obstante, el indicador podria
reducirse ante un nuevo deterioro de la cartera o una aceleracion del crecimiento sin aportes adicionales de capital.

FIGURA 2 Evolucion de la rentabilidad ?/
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Rentabilidad débil, con recuperaciéon gradual esperada

La rentabilidad de Credicomer continda representando uno de los principales retos dentro de su perfil financiero. Si
bien los resultados al 1S26 permanecieron contenidos, mostraron resiliencia gracias a la mejora del margen financiero,
la cual permitié absorber niveles elevados de provisiones y la constitucion voluntaria de reservas asociadas con el
proceso de saneamiento de la cartera. Moody's Local prevé una recuperacién gradual de los resultados a partir del
segundo semestre de 2026, apoyada por la reduccién del costo de fondeo, la colocacién ordenada en segmentos de
mayor valor y la creciente contribucién del negocio de tarjetas de crédito. En este contexto, la generacién de utilidades
podria fortalecerse progresivamente conforme disminuyan las necesidades extraordinarias de saneamiento y se
materialicen los beneficios de las iniciativas implementadas por la administracion.

A junio de 2026, la utilidad neta disminuyd 36.2% interanual, mientras que el ROE y el ROA anualizados se ubicaron en
0.1% y 0.01%, respectivamente, levemente por debajo del 0.3% y 0.04% registrados al cierre de 2025. Si bien los
indicadores permanecen en niveles modestos, el margen financiero refleja una mejora respecto del ejercicio anterior. El
margen financiero aumenté a 10.9%, desde 9.8% un aio atras, favorecido por mayores ingresos del negocio de tarjetas
de crédito y la reduccidn del costo de fondeo, respaldada por la sustitucion de lineas de financiamiento por depdsitos
del publico. La expansidon del margen permitié absorber el impacto de mayores provisiones crediticias, asi como la
constitucién de reservas voluntarias requeridas por el proceso de recuperacion de la calidad de la cartera. Por su parte,
los gastos operativos continuaron influenciados por inversiones en programas y costos asociados al negocio de tarjetas
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de crédito. En opinién de Moody's Local, la recuperacién de los resultados dependera de que las mejoras observadas
en el margen financiero continien consolidandose, mientras que las iniciativas implementadas en originacion y
cobranza contribuyan a fortalecer la generacién recurrente de utilidades en los préximos periodos.

Fondeo y liquidez adecuados, aunque sensibles a la concentracion de depdsitos

Moody’s Local prevé que el fondeo y la liquidez de Credicomer se mantendran adecuados, apoyados por la mayor
participacion de depdsitos y la disponibilidad de lineas financieras. A junio de 2026, los depdsitos representaron cerca
de 78.5% del fondeo total y mostraron un crecimiento de 4.6% al primer semestre de 2026, mientras que la cartera bruta
disminuyd 5.7%. Como resultado, la relacidn de préstamos brutos a depdsitos fue de 116.5% (2025: 129.2%), lo que
refleja una menor dependencia de fuentes mayoristas para financiar la cartera. La Entidad complementa sus fuentes de
fondeo con emisiones propias, reduciendo parcialmente el riesgo de refinanciamiento institucional, aunque le expone a
vencimientos mas concentrados.

Aproximadamente, 77.5% de los depdsitos correspondian a depdsitos a plazo, lo cual brinda mayor previsibilidad de los
fondos disponibles, aunque a un costo mayor. Asimismo, la base de depdsitos mantiene una concentracién relevante,
con sus 20 principales depositantes representando cerca de 40.7% del total, entre los que se cuentan entidades
financieras, aseguradoras, fundaciones y clientes corporativos. En opinidn de la agencia, la estabilidad de su fondeo
depende de la renovacién de depositantes institucionales y de la capacidad de ampliar la base de cuentas minoristas.

Los activos liquidos representaron 17.3% de los activos y cubrieron 1.14 veces las obligaciones a la vista, lo que
evidencia una capacidad adecuada, aunque no holgada, para cubrir sus obligaciones de corto plazo. Por otra parte, la
liquidez se beneficia de USD31.2 millones disponibles en lineas financieras. Sin embargo, la elevada participacion de
fondeo de corto plazo y los vencimientos de emisiones en los préximos 6 meses se traducen en descalces en esas
bandas que generan cierta presidn ante una cartera con vencimientos superiores a un afio.

Tabla1 Indicadores Clave

Indicadores Dic-24

Provisiones para Pérdidas Crediticias 100.2% 100.0% 100.2% 93.8%
Razén de Morosidad 2.9% 3.6% 2.9% 3.6%
Suficiencia Patrimonial 14.6% 14.4% 14.6% 14.6%
Razén de Solvencia 12.2% 11.8% 12.9% 12.4%
Rendimiento sobre el Patrimonio 0.1% 0.3% 2.0% 2.6%
Margen Financiero 10.9% 10.6% 9.5% 9.1%
Cobertura de Liquidez 114.1% 116.1% 96.3% 147.4%

Fuente: Credicomer / Elaboracién: Moody'’s Local El Salvador

Clasificacion de Deuda

Analisis de la estructura, caracteristicas y condiciones de la emisidon

Las clasificaciones de las series sin garantia especifica de los programas de papel bursatil PBCREDICO2 y
PBCREDICOS3 se asignan al mismo nivel que la clasificacion de emisor de Credicomer, dado que su probabilidad de
incumplimiento es equivalente a la de la Entidad. Por su parte, las series garantizadas se clasifican un nivel por encima,
al considerar el beneficio crediticio de la garantia constituida por cartera de préstamos categoria “A”, con una cobertura
minima equivalente al 125% del saldo vigente de cada tramo. Las condiciones de ambos programas requieren que dicha
cobertura se mantenga durante la vigencia de las series garantizadas y que los préstamos que dejen de cumplir los
criterios establecidos sean sustituidos.
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El programa PBCREDICO2, por un monto de hasta US$20 millones, contempla la colocacién sucesiva de series con o
sin garantia y vencimientos de entre 15 dias y tres afios. De igual forma, PBCREDICO3, por hasta US$30 millones,
permite emitir series con o sin garantia dentro del mismo rango de vencimientos. En consecuencia, para ambos
programas se asignan clasificaciones de corto plazo a las series con vencimientos de hasta un afo y clasificaciones de
largo plazo a aquellas con vencimientos superiores a un afio. Los recursos captados mediante ambos programas se

destinan al financiamiento de capital de trabajo y de operaciones activas y pasivas de corto y mediano plazo.

] Monto
Tipo de Monto , Tramos
Programa Moneda . colocado | Plazo Garantia :
Instrumento Autorizado . o series
vigente
PBCREDICO2 | Papel bursatil | Délares de USD20 USD10.45 | De 15 Sin garantia especifica o 57, 59, 61,
los Estados millones millones dias a3 | con cartera de préstamos | 62, 64, 65,
Unidos de afios hipotecarios categoria “A”, | 66,69y
América con cobertura minima de | del 71al
125% ”
PBCREDICO3 | Papel bursatil | Délares de USD30 USD2.55 De 15 Sin garantia especifica o 16, 18,19
los Estados millones millones dias a3 | con cartera de préstamos | y 20
Unidos de afos categoria “A”, con
América cobertura minima de 125%

Fuente: Credicomer, Superintendencia del Sistema Financiero, Elaboracion: Moody’s Local El Salvador. Datos al 30 de septiembre de 2026.

Anexo

Entorno Operativo del Sistema Financiero Salvadoreio

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econdmica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural de la seguridad en todo el pais, asi como un mejor acceso al
financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de la
deuda y elevados niveles de deuda publica, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persisten desafios en
materia institucional y de gobernanza debido a la concentracidn del poder y a la limitada existencia de controles sobre
la autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulacién de politicas
econdmicas mas consistente y basada en criterios técnicos.

El sistema bancario salvadorefio mantuvo una posicién sélida durante el primer semestre de 2026, respaldada por el
dinamismo econdmico y la confianza de los depositantes. A junio de 2026, la cartera de crédito registré un crecimiento
interanual de 10.4%, impulsado principalmente por el segmento empresarial, especialmente construccién, comercio y
servicios, asi como por consumo. Por su parte, los depdsitos aumentaron 13.4%, consolidandose como la principal
fuente de fondeo del sistema. La rentabilidad continué beneficiandose del crecimiento del crédito y la adecuada
calidad de los activos, reflejandose en un rendimiento sobre el patrimonio de 15.0%, mientras que la solvencia
permanecié en niveles saludables. Hacia adelante, se espera que el crédito continlie acompanando la actividad
econdmica, aunque con una posible moderacidn, en linea con la normalizacién del crecimiento econémico, el
comportamiento de las remesas y la aplicacidn de criterios prudentes de colocacién por parte de la banca. Asimismo, la
agencia estima que el sector conservara una resiliencia adecuada, apoyada por la implementacién de la Ley de
Estabilidad Financiera y el inicio de la incorporacion de criterios alineados con Basilea lll.
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Informacién Complementaria

Equivalencia . e .o Equivalencia
. Perspectiva Clasificacion .
escala regulatoria . escala regulatoria
actual anterior

actual anterior

Perspectiva
anterior

Tipo de clasificacion Clasificacion
/Instrumento actual

Sociedad de Ahorro y Crédito Credicomer, S.A.

Clasificacion de Emisor, BBB.sv EBBB Positiva - - -
largo plazo
PBCREDICO2 con BBB+.sv BBB+ Positiva - - -

garantia - Programa en
moneda local a largo
plazo

PBCREDICO?2 sin garantia BBB.sv BBB Positiva - - -
- Programa en moneda
local a largo plazo

PBCREDICOS con BBB+.sv BBB+ Positiva - - -
garantia - Programa en

moneda local a largo

plazo

PBCREDICOS sin garantia BBB.sv BBB Positiva - - -
- Programa en moneda
local a largo plazo

PBCREDICO2 con ML A-3.sv N-3 - - - -
garantia - Programa en

moneda local a corto

plazo

PBCREDICO2 sin garantia ML A-3.sv N-3 - - - -
- Programa en moneda
local a corto plazo

PBCREDICO3 con ML A-3.sv N-3 - - - -
garantia - Programa en

moneda local a corto

plazo

PBCREDICOS sin garantia ML A-3.sv N-3 - - - -
- Programa en moneda
local a corto plazo

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacién de riesgo a este emisor en El Salvador desde octubre de 2026.

Informacion considerada para la clasificacion.

Para el presente informe se utilizaron estados financieros auditados para el cierre fiscal de diciembre de 2023, 2024 y
2025 e intermedios a junio de 2026. Ademas, se utilizé informacién complementaria proporcionada por la
administracién de la Entidad.

Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.
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Definicion de las clasificaciones asignadas

— EBBB / BBB.sv: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccidn son suficientes.

— BBB / BBB.sv: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una suficiente capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— N-3 / ML A-3.sv: Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con suficiente capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a debilitarse ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— Perspectiva Positiva: Indica una mayor probabilidad de cambio de la clasificacién en el mediano plazo.

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-”
a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en
el extremo superior de su categoria de clasificacidn genérica, ningin modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacidn en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinidn del Consejo de Clasificacidon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversidn; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinidn en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de Instituciones Financieras de Crédito - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra
disponible en https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracién de los analisis de la clasificacion de
riesgo Nadia Calvo.
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacidn que dio origen al acuerdo xx de octubre de 2026.

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