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Factores Clave de Calificacion

Soporte del Ultimo Propietario: La calificacion de BBVA Seguros de Vida Colombia S.A. (BBVA
Seguros de Vida) refleja el soporte que recibe de su matriz, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A. (BBVA) [BBB+; Perspectiva Estable]. Fitch Ratings considera que BBVA Seguros de Vida es
una subsidiaria estratégica para su matriz, principalmente por la integracion comercial y
sinergias entre las subsidiarias. La probabilidad de soporte es alta, ya que resulta de la
identificacion comercial de la aseguradora con el banco, el riesgo de marca, ademas de la
alineacion de la estrategia y productos ofrecidos y desarrollados por la compania, los cuales
complementan la oferta del grupo BBVA en Colombia.

Perfil de Negocio Moderado: El perfil de negocio se sustenta en el tamano de su operacion, asi
como el reconocimiento de su franquicia a través del banco relacionado y por el liderazgo en sus
lineas de negocio clave. Fitch también consideré el perfil de riesgo conservador sustentado en
las politicas de suscripcion y de gobierno de su grupo controlador. Asimismo, en el perfil de
negocio se toma en cuenta la integracion alta con su banco relacionado en Colombia, en
términos comerciales, franquiciay marca.

Indicadores de Capitalizacion se Mantienen Robustos: Aunque se registrdé una tendencia
creciente en los indicadores de apalancamiento en los tres )ultimos afios, estos se mantienen
robustos y competitivos frente al mercado. Los indices de apalancamiento de pasivo a
patrimonio (diciembre 2022: 2,7x) y de prima retenida a patrimonio (diciembre 2022: 0,9x)
mostraron unatendencia creciente, no solo por un crecimiento patrimonial menor, sino también
por el dinamismo importante en primas y la constitucion mayor de reservas, asi como por un
aumento en las reservas matematicas debido al ajuste por incremento del salario minimo y la
inflacion. A junio de 2023, se observé una disminucion en los indicadores de apalancamiento
(2,3x y 0,7x, respetivamente) y para el cierre de afio se espera que la compafia mantenga
indicadores de apalancamiento inferiores o similares a los registrados en 2022.

Rentabilidad al Alza: La rentabilidad de la aseguradora presenté una mejora a diciembre de
2022, la cual se consolidé en el 1S23. La tendencia positiva en la generacién interna de recursos
se sustenta enlamejoray normalizacion de los indices de siniestralidad del ramo de vida grupo,
después de verse muy afectados durante 2021. Asimismo, el crecimiento importante de primas
tanto en 2022 (22%), como a junio de 2023 (16%), asi como el aumento en los ingresos del
portafolio de inversiones, son elementos que han contribuido positivamente a una tendencia
muy positiva en el indice de rentabilidad de retorno sobre activos antes de impuestos (ROAA)
al situarse en 6,4% a diciembre de 2022,y 19% a junio de 2023.

Portafolio de Inversiones Conservador: Los indicadores de liquidez y de cobertura de reservas
son adecuados con el perfil de negocio y del mercado asegurador en el pais. El portafolio de
inversiones de la compafia es muy conservador y se determina de acuerdo a politicas alineadas
con el marco de riesgos de Banco BBVA. El portafolio de las reservas se concentra en su mayoria
en titulos de renta fija.

Politicas de Administracion de Activos Adecuadas: BBVA Seguros de Vida cuenta con modelos
de calce de activos y pasivos que le permiten medir y controlar los riesgos de duracion y
rentabilidad asociados a los pasivos administrados. La duracion promedio del portafolio de
rentas vitalicias es de aproximadamente 9,5 anos, mientras que la de los pasivos administrados
esta entre 13 y 15 afnos. Para cubrir este descalce en la duracién de los activos y pasivos, la
aseguradora tiene un exceso de inversiones que cubre las reservas en 1,2x.
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Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion positiva/alza:

° cambios en el perfil crediticio de Banco BBVA, asi como en su capacidad o disponibilidad de proveer soporte a
la aseguradora, podrian derivar en modificaciones en la calificacién asignada a BBVA Seguros de Vida;

° también podria resultar de un cambio en la consideracién de Fitch acerca de la importancia de las operaciones
de BBVA Seguros de Vida para Banco BBVA.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién negativa/baja:
° la calificacion nacional de BBV A Seguros de Vida esta en el nivel mas alto, por lo tanto, no puede incrementar.

Perfil de la Compania
Perfil de Negocio Moderado

Fitch clasifica el perfil de negocio de BBVA Seguros de Vida como moderado en el entorno del sector asegurador en
las companias de seguros de vida en Colombia. El perfil de negocio se sustenta en el tamaio de su operacién, asi como
el reconocimiento de su franquicia a través del banco relacionado y por el liderazgo en sus lineas de negocio clave. La
agencia también considerd el perfil de riesgo conservador sustentado en las politicas de suscripcion y de gobierno de
su grupo controlador. Igualmente, en el perfil de negocio se toma en cuenta la integracion alta con su banco
relacionado en Colombia, en términos comerciales, franquicia y marca.

BBVA Seguros de Vida mantiene una participacién pequena en el contexto del mercado asegurador colombiano y
representa 2,1% de las primas totales en el sector de las companias de vida a diciembre de 2022. A pesar de ser una
aseguradora pequeia, en su linea de negocio principal, vida corto plazo es la cuarta aseguradora mas grande del
mercado con 5,8% de participacion en las primas emitidas a diciembre de 2022. El apetito y perfil de riego de negocio
de la aseguradora se caracteriza por estar muy integrado al de su banco hermano en Colombia.

El nivel de concentracién por lineas de negocio es mas alto frente al promedio del mercado asegurador de vida en
Colombia. El 91% de las primas de BBVA Seguros de Vida se concentra en vida grupo y vida individual, superior a la
concentracion del mercado de las companias de vida en estos dos segmentos (24%). Esta concentracién mayor de
BBVA Seguros de Vida frente al mercado se sustenta en la participacion baja que la aseguradora tiene en otros ramos,
tales como riesgos laborales, seguro previsional y rentas vitalicias.

El perfil de riesgo del negocio es adecuado. En las lineas de negocio en las que participa BBVA Seguros de Vida estan
bien establecidas con ambiente altamente competido. El perfil de riesgo del negocio de BBVA Seguros de Vida esta
muy alineado con el de Banco BBVA en Colombia. EI 90% de las primas emitidas son comercializadas a través de su
banco hermano. La estrategia de la aseguradora se enfoca en el desarrollo de nuevos canales de comercializaciéon y de
productos complementarios al portafolio del banco, buscando una mayor profundizacion de clientes y robustecer la
ofertadel grupo.

Gobierno Corporativo y Administracion

El gobierno corporativo, aunque es neutral para la calificaciéon, es un elemento que Fitch considera favorable, dado
que cuenta con buenas practicas, comités y estandares manejados por el Grupo BBVA. La junta directiva es la misma
para las dos compafias de seguros de vida y generales. Cuenta con cinco miembros principales y cinco suplentes. De
todos estos, cinco forman parte del equipo directivo del Banco BBVA en Colombia. La junta directiva participay apoya
sus decisiones en los comités de gobierno corporativo. La transparencia en lainformacion financiera esta alineada con
sus pares locales y la regulacion.

Propiedad

Propiedad Positiva Para la Calificacion

La propiedad se considera positiva para la calificacion asignada. BBVA Seguros de Vida es una entidad controlada por
Banco BBVA Espanfa (93% participacion accionaria), con domicilio en Espafia e inscrita en lacdmara'y comercio. Banco
BBVA tiene una calificacién internacional otorgada por Fitch de ‘BBB+’ con Perspectiva Estable.

De acuerdo con los criterios metodoldgicos de la agencia, la calificacién de las operaciones de las compaiiias de
seguros de BBVA en Colombia, generales y vida, se benefician del rol de la aseguradora en el grupo gracias a las
sinergias fuertes con su matriz para proveer productos y servicios identificados como estratégicos, el alto riesgo
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reputacional, la vinculacion de marca y el tamano pequefo relativo de la operacion, en la cual el requerimiento de
soporte por parte de su matriz seria inmaterial.

Capitalizaciéon y Apalancamiento

Apalancamiento Aumenta y Niveles de Capitalizacién se Mantienen Robustos

Los indicadores de apalancamiento han mostrado una tendencia creciente en los Ultimos tres afos. En 2021, la base
patrimonial se vio afectada por un aumento en la mortalidad de la pandemia. En 2022, el patrimonio solo crecié 5,9%,
debido a la reparticion de dividendos de 60%. Para 2023, se espera una reparticion similar ala de los tltimos afos.

Los indices de apalancamiento de pasivo a patrimonio y de prima retenida a patrimonio mostraron una tendencia
creciente, no solo por un crecimiento patrimonial menor, sino también por el dinamismo importante en primas y la
mayor constitucion de reservas, asi como por un aumento en las reservas matematicas debido al ajuste por aumento
del salario minimo y la inflacién.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(COP millones) 2021 2022 o La agencia espera que los indicadores de
indice de Apalancamiento apalancamiento contintden aumentgndo, pero
Financiero (%) 0 ) que se_mantengan en rangos bajos y muy
Pasivo/Patrimonio (x) 24 27 competitivos en los préoximos 12-24 meses.
Prima Retenida/Patrimonio (x) 0,7 0,9

Activo/Patrimonio (x) 3,4 3,7

x - Veces. Nota: Reportado sobre una base de estados financieros
individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo a través de Capital y su Casa Matriz

En mercados en desarrollo como el colombiano, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras proviene
principalmente de sus accionistas. Ademas, opina que las opciones disponibles de fondeo son mas limitadas que en
mercados de capital desarrollados, lo cual limita su flexibilidad financiera.

La fuente principal de fondeo de BBVA Seguros de Vida es su capital. Ademas, la aseguradora cuenta con el respaldo
de su accionista tltimo, el Banco BBVA.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(COP millones) 2021 2022 ° La agencia no anticipa cambios en la flexibilidad
indice de Financiamientos y financiera y la capacidad de fondeo de la
Obligaciones Totales (%) 0 0 aseguradora.

indice de Cobertura de Gastos Fijos (%) 0 0

Nota: Reportado sobre una base de estados financieros individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Desempeno Financiero y Resultados

Rentabilidad al Alza

BBVA Seguros de vida registré un crecimiento constante de dos digitos en 2021 y 2022, de 11% y 22%,
respectivamente. A junio de 2023, las primas emitidas crecieron 16%. Este crecimiento se beneficia de las estrategias
de laaseguradorade lograr una penetracion de sus productos vinculados con el banco, un aumento en tarifas, asi como
por el crecimiento de otros canales de comercializacion no tradicionales y digitales.

A diciembre de 2022, la siniestralidad total de la compania (76%) mostré una mejora gracias a la mejora en la
siniestralidad del ramo de vida grupo que pasoé a situarse en 29%, después de estar en 55% en diciembre de 2021
debido a la mayor mortalidad causada por la pandemia. A junio de 2023, la siniestralidad continué mostrando una
tendencia a la baja influenciada positivamente por el ramo de vida grupo. La siniestralidad total de la compafiia ha
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estado afectada negativamente por el ajuste mayor en las reservas matematicas relacionadas con las rentas vitalicias.
Laaseguradorade formaconservadora ajustamensualmente lareserva matematica de rentas vitalicias por lainflacion
y por el aumento del salario minimo esperado para el siguiente ano.

Tanto a diciembre del afno 2022 como a junio de 2023, la utilidad neta se beneficié del significativo desempeno del
ingreso financiero del portafolio de inversiones, gracias a las mayores tasas de interés. EIl ROAA antes de impuestos
registré unamejora al situarse en 5,5%, frente a 2,8% de diciembre de 2021.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(COP millones) 2021 2022 ° En los proximos 12-24-1 meses, la rer]tfabilidad de
Primas Emitidas 376326  460.047 la aseguradora continuara beneficiada de la
siniestralidad baja en los productos de vida que
Crecimiento Primas (%) 11 22 representan la mayor proporcién de la cartera.
Siniestralidad Neta (%) 79 76 Asimismo, se espera que los ingresos
Costos de Operacion Netos/ provenientes del portafolio de inversiones
Prima Devengada Retenida (%) 49 60 continllen aportando positivamente a la
Combinado (%) 128 135 rentabilidad. De todas maneras permanecen
Utilidad Neta 47564 100411 presiones a la baja en la rentab|||dafj por e!
ajuste mensual de las reservas matematicas asi
ROAA antes Impuestos (%) 28 >0 como por una desaceleracion en el crecimiento
ROAE (%) 9.4 193 econdmico y del crédito.

Nota: Reportado sobre una base de Estados Financieros individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Riesgo de Inversiones y Activos

Portafolio de Inversiones Conservador

La aseguradora cuenta con politicas de inversidon conservadoras. Los indicadores de liquidez y de cobertura de
reservas son adecuadas con el perfil de negocio y del mercado asegurador en el pais. El 93% del portafolio de
inversiones esta invertido en renta fija, 5% en fondos vista y 1% en renta variable en acciones de empresas
relacionadas con BBVA. El 54% del portafolio de inversiones esta invertido en titulos soberanos de Colombia, los
cuales representan 152% del patrimonio a diciembre de 2022,y 159% a junio de 2023. El 46% restante del portafolio
esta invertido en bonos entidades corporativas, instituciones financieras y certificados de depésitos.

El portafolio de inversiones de la comparia es muy conservador y es determinado de acuerdo a politicas alineadas con
el marco de riesgos del Banco BBVA.

. Expectativas de Fitch
Indicadores Relevantes

° La agencia no espera cambios en las politicas de
(COP millones) 2021 2022 inversion ni en la composicién del portafolio de
Activos Riesgosos/Patrimonio (%) 12 24 inversiones.

Bonos Soberanos/Patrimonio (%) 155 152

Nota: Reportado sobre una base de estados financieros individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Calce de Activos y Administracion de Liquidez

Manejo Adecuado del Calce de Activos y Pasivos

BBVA Seguros de Vida cuenta con indicadores de liquidez amplios, positivos frente a los del mercado. El indicador de
activos liquidos a reservas netas y pasivos mostré un deterioro ligero entre diciembre de 2020 y diciembre de 2021,
debido al aumento en el indice de siniestralidad.

El portafolio total de inversiones que cubre las reservas de la compaiia alcanzé COP1,9 billones junio de 2023. Del
portafolio de inversiones, 80% corresponde a rentas vitalicias derivadas del seguro previsional y de riesgos laborales.

BBVA Seguros de Vida cuenta con modelos de calce de activos y pasivos que le permiten medir y controlar los riesgos
de duracién y rentabilidad asociados a los pasivos administrados. La duraciéon promedio del portafolio de rentas
vitalicias es de aproximadamente 9,56 anos, mientras que la de los pasivos administrados esta entre 13y 15 afos. Para
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cubrir este descalce en la duracién de los activos y pasivos, BBVA Seguros de Vida tiene un exceso de inversiones por
valor de COP337,5 mil millones que cubre las reservas en 1.2x.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(COP millones) 2021 2022 ° La agencia espera que las politicas de inversion
continen siendo conservadoras y que

Activos Liquidos/Reservas Netas (x) 1,34 1,25 .

mantengan una cobertura amplia de reservas a
Activos Liquidos/Pasivo Totales (x) 1,29 1,15 través de activos liquidos.
Cuentas por Cobrar/Capital (%) 8,7 10

x - Veces. Nota: Reportado sobre una base de estados financieros
individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Adecuacion de Reservas

Nivel de Reservas Adecuado

Las reservas matematicas representan 78% de las reservas totales de la compania. Se constituyen para hacer frente a
las obligaciones asumidas en el ramo de vida individual y los seguros en los que se realiza el pago de los beneficios a
manera de renta vitalicia derivada de riesgos laborales y del seguro previsional suscritos en vigencias de anos
anteriores.

El actuario responsable en su informe de reservas a diciembre 31 de 2022, concluyé que las reservas técnicas
suficientes, dado que se calculan siguiendo el marco normativo vigente y en el proceso de validacion no se encontraron
diferencias significativas.

. Expectativas de Fitch
Indicadores Relevantes . .
° La agencia espera un comportamiento en la
(COP millones) 2021 2022 constitucién de reservas alineado con el
Reservas de Siniestros/ crecimiento del negocio y los ajustes anuales
Siniestros Incurridos (x) 0,83 1,12 que debe realizar la empresa por deslizamiento
Reservas de Siniestros/Capital (x) 0,38 0,42 de salario minimo, inflacion y longevidad

Siniestros Pagados/Siniestros especialmente en las reservas matematicas de

Incurridos (x) 0,95 0,78 rentas vitalicias.
Reservas Matematicas/Reservas
Totales (%) 79 78

x - Veces. Nota: Reportado sobre una base de estados financieros
individuales.
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico

Programa de Reaseguro Adecuado y con Apoyo de Su Casa Matriz

La némina de reaseguros de BBVA Seguros de Vida es de muy buena calidad crediticia. y de gran experiencia. El
programa de reaseguros de BBVA Seguros de Vida en vida grupo, vida individual y accidentes personales se conforma

de contratos de exceso de pérdida operativos. RGA Reinsurance Company es el lider del programa y también
participan Caisse Centrale de Réassurance SA.

Para la cobertura de desempleo obligatorio, BBVA Seguros de Vida tiene un contrato proporcional con Everest Re.
Asimismo, en desempleo voluntario, el contrato proporcional esta compartido con AXA.

Igualmente, la aseguradora posee un contrato catastréfico para reducir exposiciones y desviaciones de siniestralidad
en el ramo de vida, el cual actualmente cubre la pandemia.

Indicadores Relevantes Indicadores Relevantes

(COP millones) 2021 2022 (COP millones) 2021 2022
Cuentas por Cobrar Reaseguro/ Retencion 99,2 97
Capital (%) 3,55 7

BBVA Seguros de Vida Colombia S.A.
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(COP millones) 2021 2022 ° La agencia no espera cambios en las politicas de

- retencion de la aseguradora ni en el programa
Nota: Reportado sobre una base de estados financieros individuales. d
Fuente: Fitch Ratings, BBVA Seguros de Vida € reaseguros.
Otros factores de Crédito
Optional section 'Other Rating Drivers (text, manual input)' has been hidden. It can be displayed and enabled for
authoring by re-enabling it via the side-bar.
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Apéndice A: Comparativo de Pares

Comparativo de Pares

Haga clic aqui para obtener un informe que muestra un andlisis comparativo entre pares de la puntuacién de los
impulsores de calificacién clave

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Entorno Operativo (IPOE)

Haga clic aqui para obtener un enlace a un informe que resume los factores principales que impulsan la puntuacion
IPOE anterior.

Apéndice C: Otras Consideraciones de Calificacion

A continuacion encontrara un resumen de consideraciones adiciones que son parte de la Metodologia de
Calificacion:

Enfoque de Grupo Aplicable a la Calificacién

La metodologia de Fitch para calificar subsidiarias financieras de bancos o holding financieros (incluidas empresas de
seguros) considera la posibilidad de soporte de su accionista. Dicho enfoque considera que, con excepciones, una
entidad financiera con buena condicién financiera ha permitido que una subsidiaria financiera caiga en
incumplimiento. También incorpora la integracién que alta existe regularmente entre la matriz y sus subsidiarias, asi
como los fuertes incentivos comerciales, financieros y de reputacion de los duefos para evitar que sus subsidiarias
incumplan.

Con esta metodologia, para las calificaciones de las subsidiarias financieras de bancos y holding bancarios, la agencia
no solo hace una evaluacion de la importancia estratégica de la subsidiaria para su matriz, sino que también evalia la
existencia o inexistencia de acuerdos de soporte que puedan considerarse como apoyo de su accionista principal. En
caso de existir limitaciones en laimportancia de la subsidiaria o en los mecanismos para que dicho soporte pudiera ser
provisto, Fitch puede evaluar la calidad crediticia de la entidad de maneraindividual y no asumir algiin posible soporte.

En el caso de BBVA Seguros de Vida, la agencia considera que la aseguradora es estratégicamente importante para
Banco BBVA. Lo anterior se debe a la vinculacion de marca, riesgo reputacional y, en general, un grado alto de
integracion de operaciones y objetivos. Considerando lo anterior, las calificaciones de BBVA Seguros de Vida estan
intimamente correlacionadas con la calidad crediticia de Banco BBVA vy, por ende, cambios en el perfil del tltimo
podrian resultar en cambios en la calificacion de las aseguradoras. Ademas, considerado por Fitch como un escenario
de probabilidad de ocurrencia muy baja, un cambio de la intencién de Banco BBVA de proveer soporte podria afectar
la calificacion.

En la aplicaciéon de la metodologia de seguros de Fitch con respecto al impacto de la propiedad accionaria en las
calificaciones de BBVA Seguros de Vida, la agencia considerd la manera en que las calificaciones tedricamente serian
afectadas en virtud de metodologia de soporte de bancos de Fitch. Los criterios de calificacién de seguros de la agencia
en relacion con la propiedad se basan en principios y la metodologia de bancos sefialada se utilizé para informar al
juicio de la agencia sobre la aplicacién de esos principios de propiedad.

BBVA Seguros de Vida Colombia S.A.
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Apéndice D: Consideraciones Regulatorias Locales
Estados Financieros - Balance General
BBVA Seguros de Vida Colombia S.A.
(COP millones)
Estados Financieros Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Jun 2022 Dic 2022 Jun 2023
Efectivoy Equivalentes 88.956 37.168 51.621 101.532 75.501 114.819 98.615
Inversiones 1.359.579 1.497.041 1.541.059 1.524.393 1.661.664 1.739.005 1.967.726
Derivados 0 0 0 0 0 0 0
Primas por Cobrar 36.301 41.426 38.983 43.749 47.275 54.003 55.549
Cuentas con Reaseguradores 3.684 9.450 12427 17.838 29.973 37.219 34.460
Otros Deudores 1.910 925 3.437 11.231 15.869 15.183 19.829
Gastos Pagados por Anticipado 0 0 0 0 1.487 211 3.041
Inmuebles y Activo Fijo 1.605 7.922 5.285 4.529 4.026 316 256
Activos Intangibles 12.462 10.430 9.235 9.411 9.124 9.454 9.151
Otros Activos 1.059 937 876 1.957 4.726 6.567 1.073
Total Activos 1.505.557 1.605.299 1.662.923 1.714.640 1.849.645 1.976.777 2.189.700
Reservas de Primas no Devengadas 23.360 25.565 27.647 44,117 34.867 51.096 69.563
Reservas Matematicas 825.591 858.192 871.749 926.690 1.008.695 1.076.721 1.128.081
Reservas de Siniestros 123.014 112.876 117.469 119.653 136.833 158.788 165.005
IBNR 66.351 67.212 72.978 83.273 89.350 96.186 86.131
Reservas Catastroéficas 0 0 0 0 0 0 0
Otras Reservas Técnicas 905 998 977 791 1.694 3.247 4.162
Reservas Totales 1.039.220 1.064.843 1.090.820 1.174.524 1.271.438 1.386.038 1.452.942
Cuentas por Pagar con Coaseguros 3.381 3.809 4.692 5.253 5.342 5.749 7.612
Cuentas por Pagar con Reaseguros 3.102 3.766 6.315 17.787 20.998 31.666 34.393
Obligaciones Financieras 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 12.233 23.258 13.425 14.545 48.904 21.363 37.346
Total Pasivos 1.057.936 1.095.676 1.115.252 1.212.109 1.346.681 1.444.817 1.532.293
Acciones y Capital Pagado 18.937 18.937 18.937 18.937 18.937 18.937 18.937
Share premium 0 0 0 0 0 0 0
Reserva Legal 150.108 150.108 150.108 150.108 150.108 150.108 150.108
Otras Reservas 157.232 203.634 254.817 299.119 318.144 318.144 373.890
Superavit o Déficit 3.643 8.984 13.057 (13.196) (42.341) (55.640) (24.599)
Resultados de Ejercicios Anteriores 3.714 3.714 0 0 0 0 0
Utilidad Neta del Ejercicio 116.004 126.262 110.753 47.564 58.116 100.411 139.071
Resultados por Proceso de
Convergencia a NIIF (2.017) (2.017) 0 0 0 0 0
Total Patrimonio 447.621 509.622 547.672 502.531 502.963 531.960 657.406

IBNR - Incurrido pero no reportado; incurred but no reported.
Fuente: Fitch Ratings,
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Seguros de Vida
Colombia

Estados Financieros - Estado de Resultados
BBVA Seguros de Vida Colombia S.A.
(COP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Jun 2022 Dic 2022 Jun 2023
Estado Integral de Resultados
Primas Suscritas 267.444 309.286 338.620 376.326 218.087 460.047 252.933
Primas Cedidas 3.976 3.710 4.226 2.979 6.211 15.795 10.265
Primas Retenidas 263.468 305.576 334.393 373.347 211.876 444.252 242.668
Variacion Neta en Reservas Técnicas (30.269) (34.301) (15.236) (71.694) (71.483) (155.178) (70.286)
Primas Devengadas Retenidas 233.199 271.275 319.158 301.653 140.393 289.074 172.382
Siniestros Pagados 113.025 135.843 160.923 236.347 87.471 183.934 111414
Siniestros a Cargo de Reaseguradores 1.517 4.109 3.207 9.628 4.256 12.975 6.822
Recuperacion o Salvamento de Siniestros 0 0 0 0 0 0 1418
Reservas de Siniestros Netas 2.988 (11.363) 9.332 12.257 16.419 47.454 (6.978)
Siniestros Incurridos Netos 114.495 120.372 167.049 238.976 99.634 218.412 96.195
Gastos de Adquisicion 1.222 1.293 1.172 996 585 950 799
Gasto de Administraciony Personal 102.761 121.262 124.941 140411 78.362 161.459 90.209
Ingresos/Gastos a Cargo de Reaseguradores (8.069) (9.377) (8.051) (6.360) (2.261) (10.592) (1.286)
Neto Otros Ingresos - Otros Gastos 294 (531) (756) (28) 1.616 1.047 (741)
Costos de Operacion Netos 111.758 132.463 134.920 147.795 79.592 171.954 93.034
Resultado de la Operacién o Técnico 6.946 18.441 17.189 (85.118) (38.832) (101.292) (16.848)
Ingresos Financieros 159.951 175.459 209.572 160.439 116.407 243.248 183.672
Gastos Financieros 34.082 48.695 107.342 27.703 19.148 41.233 11.766
Otros Ingresos y Egresos 0 0 3.221 124 0 0 0
Utilidad antes de Impuestos 132.815 145.205 122.640 47.742 58.428 100.723 155.059
Impuesto de Rentay Complementarios 16.811 18.943 11.887 178 312 312 15.988
Interés Minoritario
Utilidad Neta del Ejercicio 116.004 126.262 110.753 47.564 58.116 100.411 139.071

Fuente: Fitch Ratings

Presentacion de Cuentas

El presente andlisis se basa en las cifras publicadas por el emisor en la Superintendencia Financiera de Colombia, a
diciembre de 2022y junio de 2023. Informacion adicional se obtuvo directamente del emisor. Los estados financieros
entre diciembre de 2018 y 2022 fueron auditados por KPMG S.A.; no presentaron salvedad alguna para los periodos
de andlisis.
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacioén sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe, consulte el estado de solicitud
que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacion sobre el estado de participacion en el proceso de calificacion de un emisor incluido en este informe,
consulte el comentario de accion de calificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademads, las
definiciones de calificacion de Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones
relacionadas con incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificaciéon. ESMA
y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la
Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las Agencias
de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente. Las calificaciones publicas, criterios y
metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos
de interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan
también disponibles en la seccién de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan
disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacién o del(los)
servicio(s) complementario(s) parael(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA
o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacidn prospectiva), Fitch se basa en informacion factual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacidn, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca
la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y
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 independiente y competentes de
terceros con respecto a laemision en particular o en lajurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o un
informe sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch 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 y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltiay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
calificacionesy los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es inicamente responsable por una calificacién o un informe.
La calificacién noincorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente.
Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch
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pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones.
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