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Colmena Compania de Seguros
de Vida S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva de Colmena Compaiiia de Seguros de Vida S.A.
(Colmena Seguros) se fundamenta en el mantenimiento de indicadores de desempefio y
rentabilidad con tendencia al alza, ubicandose en rangos favorables paralaclasificacién vigente.

Costos Menores de Siniestros Favorecen Resultados: A junio de 2023, registré una utilidad
neta de CLP1.219 millones (ROAE: 20,0%). La mejora en el resultado se explica principalmente
por la disminucién en costos de siniestros, favorecida por politicas de tarificacién y suscripcion
orientada a buscar margenes positivos, lo cual se traduce en una siniestralidad baja,
especificamente en su ramo principal, salud. Lo anterior, junto con una eficiencia mayor en
gastos dado el crecimiento operacional y un resultado de inversiones positivo, derivé en un
indice operacional de 53,6%, el cual fue ampliamente favorable frente al segmento de vida
tradicional a junio de 2023 (86,4%).

Si bien la siniestralidad podria mostrar incrementos moderados en el corto plazo, Fitch Ratings
espera que estos no debiesen impactar significativamente los indicadores de desempefio que
sustentan la perspectiva positiva.

Perfil de Negocios Acotado: Fitch clasifica el perfil de negocios de Colmena Seguros en el rango
“menosfavorable”, seglinlos lineamientos metodoldgicos, resultado de una escala operativa acotada
que derivaenunaparticipacion de mercado pequefiay unaconcentracion de negocios mayor. Ajunio
de 2023, |la prima suscrita totalizé de CLP4.757 millones, 75,4% de esta concentrada en el ramo de
salud, seguida de 18,3% en vida tradicional. La participacién de mercado agregada fue de 0,1% con
respecto alaindustria de seguros de vida'y 0,8% en su ramo principal, salud.

Endeudamiento Acotado: Los indicadores de endeudamiento son acotados. El crecimiento en
la suscripcién se ha compensado con la generacién de resultados positivos, lo cual hafavorecido
la reduccién de las pérdidas acumuladas. A junio de 2023, el indicador de prima retenida
anualizada sobre patrimonioy endeudamiento neto fue de 0,7xy 1,4x, respectivamente, inferior
al del segmento de vida tradicional (1,0x y 2,0x, en el mismo orden). Seguin hecho esencial de
septiembre de 2023, la aseguradora anuncio que el directorio aprobd la disminucién del capital
por un monto de CLP3.560 millones, equivalente a 27,8% del patrimonio a junio de 2023;
actualmente se encuentra a la espera de la aprobacién por parte de la Comisién del Mercado
Financiero (CMF).

Si bien la reduccién del capital anunciado no tendria un impacto relevante en los indicadores de
endeudamiento actuales, la agencia estara atenta a la evolucién del patrimonio en el cortoy
mediano plazo, considerando el efecto de la estrategia de crecimiento definida por la compaiiia
en los indicadores de endeudamiento y su holgura con respecto al promedio de sus pares
comparables

Estructura de Activos Alineada a su Mezcla de Productos: La composicion de los activos es
coherente con el tipo de productos ofrecidos, con una concentracién mayor en inversiones
financieras (59,0%) y otros activos (32,7%). En junio de 2023, el portafolio de inversiones se
componia principalmente de instrumentos de renta fija nacional (78,5%), clasificados sobre el
grado de inversion en escala nacional, seguido de efectivoy equivalente (18,1%). El indicador de
activos liquidos a reservas de siniestros netas fue de 786,4% y se mantuvo en los rangos mas
altos segun los criterios metodoldgicos de Fitch. Esto refleja la liquidez de portafolio y la
capacidad amplia de cobertura de los requerimientos de corto plazo.
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Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacién positiva/al alza:
° resultados positivos y estables que permitieran sostener un indicador operacional en los rangos actuales y que
se mantuvieran favorables y competitivos frente al segmento comparable durante los préximos 12 meses.

° un fortalecimiento en el perfil de negocios derivado de un crecimiento relevante del volumen operacional y/o
de una mejora en los niveles de diversificacion que favoreciera la posicion competitiva de la aseguradora.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacién negativa/baja:

° resultados netos negativos y/o pérdidas técnicas sostenidas que derivasen en el deterioro continuo de los
indicadores de rentabilidad y desempefio, con un indicador operacional cercano a 100%;

° deterioros enlaestructura patrimonial debido amalos resultados o sucesivos retiros de capital, que implicasen
un incremento en los indicadores de endeudamiento operacional;

° reducciones sostenidas en la escala operativa que debilitasen la posicién competitivay la estructura de costos
de la compaiiiay sus indicadores de eficiencia.

Colmena Compaiiia de Seguros de Vida S.A.
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Factores Clave de Clasificacion

Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva de Colmena Compania de Seguros de Vida S.A.
(Colmena Seguros) se fundamenta en el mantenimiento de indicadores de desempefio y
rentabilidad con tendencia al alza, ubicandose enrangos favorables para la clasificacién vigente.

Costos Menores de Siniestros Favorecen Resultados: A junio de 2023, registré una utilidad
netade CLP1.219 millones (ROAE: 20,0%). La mejora en el resultado se explica principalmente
por la disminucién en costos de siniestros, favorecida por politicas de tarificacion y suscripcion
orientada a buscar margenes positivos, lo cual se traduce en una siniestralidad baja,
especificamente en su ramo principal, salud. Lo anterior, junto con una eficiencia mayor en
gastos dado el crecimiento operacional y un resultado de inversiones positivo, derivé en un
indice operacional de 53,6%, el cual fue ampliamente favorable frente al segmento de vida
tradicional ajunio de 2023 (86,4%).

Si bien la siniestralidad podria mostrar incrementos moderados en el corto plazo, Fitch Ratings
espera que estos no debiesen impactar significativamente los indicadores de desempeno que
sustentan la perspectiva positiva.

Perfil de Negocios Acotado: Fitch clasifica el perfil de negocios de Colmena Seguros en el rango
“menos favorable”, segtin los lineamientos metodoldgicos, resultado de una escala operativa acotada
que derivaen una participacion de mercado pequefiay unaconcentracion de negocios mayor. A junio
de 2023, la prima suscrita totalizé de CLP4.757 millones, 75,4% de esta concentrada en el ramo de
salud, seguida de 18,3% en vida tradicional. La participacion de mercado agregada fue de 0,1% con
respecto a laindustria de seguros de viday 0,8% en su ramo principal, salud.

Endeudamiento Acotado: Los indicadores de endeudamiento son acotados. El crecimiento en
la suscripcion se hacompensado con la generacién de resultados positivos, lo cual ha favorecido
la reduccion de las pérdidas acumuladas. A junio de 2023, el indicador de prima retenida
anualizada sobre patrimonioy endeudamiento neto fue de 0,7xy 1,4x, respectivamente, inferior
al del segmento de vida tradicional (1,0x y 2,0x, en el mismo orden). Segtin hecho esencial de
septiembre de 2023, la aseguradora anuncié que el directorio aprobé la disminucién del capital
por un monto de CLP3.560 millones, equivalente a 27,8% del patrimonio a junio de 2023;
actualmente se encuentra a la espera de la aprobacion por parte de la Comision del Mercado
Financiero (CMF).

Si bien la reduccion del capital anunciado no tendria un impacto relevante en los indicadores de
endeudamiento actuales, la agencia estara atenta a la evolucién del patrimonio en el corto y
mediano plazo, considerando el efecto de la estrategia de crecimiento definida por la compania
en los indicadores de endeudamiento y su holgura con respecto al promedio de sus pares
comparables

Estructura de Activos Alineada a su Mezcla de Productos: La composicién de los activos es
coherente con el tipo de productos ofrecidos, con una concentracién mayor en inversiones
financieras (59,0%) y otros activos (32,7%). En junio de 2023, el portafolio de inversiones se
componia principalmente de instrumentos de renta fija nacional (78,5%), clasificados sobre el
grado de inversidn en escala nacional, seguido de efectivo y equivalente (18,1%). El indicador de
activos liquidos a reservas de siniestros netas fue de 786,4% y se mantuvo en los rangos mas
altos segun los criterios metodoldgicos de Fitch. Esto refleja la liquidez de portafolio y la
capacidad amplia de cobertura de los requerimientos de corto plazo.
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Sensibilidades de Clasificacion

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

° resultados positivos y estables que permitieran sostener un indicador operacional en los rangos actuales y que
se mantuvieran favorables y competitivos frente al segmento comparable durante los préximos 12 meses.

. un fortalecimiento en el perfil de negocios derivado de un crecimiento relevante del volumen operacional y/o
de una mejora en los niveles de diversificacion que favoreciera la posicién competitiva de la aseguradora.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion negativa/baja:

° resultados netos negativos y/o pérdidas técnicas sostenidas que derivasen en el deterioro continuo de los
indicadores de rentabilidad y desempeiio, con un indicador operacional cercano a 100%;

° deterioros en laestructura patrimonial debido a malos resultados o sucesivos retiros de capital, que implicasen
un incremento en los indicadores de endeudamiento operacional;

° reducciones sostenidas en la escala operativa que debilitasen la posicién competitiva y la estructura de costos
de la companiay sus indicadores de eficiencia.
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Perfil de la Compaiiia
Perfil de Negocios Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de negocios de Colmena Seguros como “menos favorable” frente al de las demas compariias de
seguros de vida, resultado de una escala operativa baja segun los parametros de Fitch, lo cual se traduce en una
participacion de mercado pequena.

A junio de 2023, Colmena Seguros totalizé una prima suscrita de CLP4.757 millones, con un crecimiento anual de
16,3%. Si bien todas las lineas de negocios registraron aumentos, fue el ramo de salud el que explicé 83,4% del
crecimiento agregado.

La composicion de la suscripcion estuvo concentrada en los ramos de salud y vida tradicional, las que representaron
75,4%y 18,3% respectivamente, a junio de 2023. La agencia no espera cambios en la composicion del primaje, la cual
estd alineada al cumplimiento de los objetivos y estrategia definidas por el grupo.

Su posicién de mercado es acotada a nivel global y en su linea principal, salud, representando 0,1% y 0,8%,
respectivamente. Si bien la concentracion de negocios tiene una consideraciéon de mayor riesgo en el perfil de negocios
de la aseguradora, Fitch considera mitigantes la atomizacién de asegurados (riesgos individuales) y el mantenimiento
de montos asegurados acotados. La diversificacion por canales se alinea a su estrategia, concentrada principalmente
en fuerza de venta propia con una red de sucursales, seguido de corredores. Ademas, por la sinergia con Isapre
Colmena, a través de la suscripcion de pdlizas colectivas con dicha Isapre, da lugar a beneficios adicionales ofrecidos
asus afiliados.

Gobierno Corporativo

Con base en los criterios de Fitch, las politicas de gobierno corporativo no generan un beneficio en las clasificaciones,
pero pueden presionarla a la baja en caso de ser deficientes. La gobernanza corporativa y la administracion de
Colmena Seguros se consideran efectivas y, por lo tanto, neutrales para la clasificacion asignada. Para ello, la agencia
considera el mantenimiento de comités de gestién de riesgos, inversiones, auditoria, técnico y de desarrollo
estratégico, en los cuales participan parte de los directores, con el objetivo de mantener una gestién de riesgos
adecuada. La compania cuenta con siete directores, uno de los cuales es independiente.

Los puntos sefialados en la Metodologia de Calificacion de Seguros de Fitch (estructura del grupo, estructura del
gobierno, transparencia financiera, y cargos o incertidumbres civiles o criminales) estan en la categoria
Neutral/Favorable.
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Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Propiedad

Propiedad es Neutral para la Clasificacion

Colmena Seguros es propiedad del holding Colmena Salud, propiedad del Fondo de Inversién Privado LV Salud, del
cual Bethia S.A. es el socio controlador. Colmena Salud es dueiia de Isapre Colmena, entidad con experiencia vasta en
el mercado de la salud. Grupo Bethia mantiene presencia en diversos rubros econémicos, ya sea como inversionista o
controlador, incluyendo los segmentos de transporte (Sotraser), agricola (Ancali), comunicaciones (Red Televisiva
Mega), entre otros.

El 3 de mayo de 2021, seglin un hecho esencial, la aseguradora informé la venta de 100% de las acciones de Colmena
Salud a Nexus Chile Spa, empresa de salud ligada al fondo estadounidense Nexus Partners (Nexus), el cual controla la

Seguros
Chile

Colmena Compania de Seguros de Vida S.A.
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Isapre Nueva Masvida desde 2017. Enfebrero de 2022, |a fiscalia Nacional Econémica (FNE) y el Tribunal de Defensa
de la Libre Competencia (TDLC) resolvieron no aprobar la operacion de adquisicion de control en Colmena Salud por
parte de Nexus. En marzo de 2023, la Corte Suprema aprobé la operacion de compra, sin embargo, a la misma fecha,
las partes anunciaron que proceso de adquisicién estaba suspendido.

Capitalizacion y Apalancamiento
Indicadores de Endeudamiento Acotados

Con base en los parametros metodolégicos de Fitch, los indicadores de capitalizacion y apalancamiento de Colmena
Seguros estan en el rango favorable para la clasificacion asignada. A junio de 2023, los indicadores de endeudamiento
operacional (prima retenida anualizada sobre patrimonio) y endeudamiento neto fueron de 0,7x y 1,4x,
respectivamente, los cuales comparan favorablemente con el promedio del segmento de vida tradicional, el que
promedioé 1,0x y 2,0%, respectivamente.

A junio de 2023, el patrimonio registré un crecimiento anual de 18,9%, favorecido por el fortalecimiento organico del
patrimonio a través de resultados positivos, lo que ha favorecido la reduccién de las pérdidas acumuladas. Segin
hecho esencial de septiembre de 2023, la aseguradora anuncié que el directorio aprobé la reduccién del capital por
un monto de CLP3.560 millones, equivalente a 27,8% del patrimonio a junio de 2023, la cual esta a la espera de
aprobacion por parte de la CMF. Si bien, la reduccion del capital anunciado no tendria un impacto relevante en los
indicadores de endeudamiento actuales, la agencia estara atenta a la evolucion del patrimonio en el corto y mediano
plazo, asi como también a las decisiones de distribucion de capital en el futuro, considerando el efecto de la estrategia
de crecimiento definida por la companiia en los indicadores de endeudamiento y su holgura con respecto al promedio
de sus pares comparables.

Los indicadores de holgura patrimonial son adecuados y estables con un indicador de patrimonio neto sobre
patrimonio en riesgo de 3,5x a junio de 2023, favorable frente al promedio de sus tres cierres anuales de 3,3x.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(x) Dic2021 Dic 2022 ° La agencia espera que los indicadores de
- - - endeudamiento y capitalizacion se mantengan

Compromisos Financieros Totales 0,0 0,1 .

: : : . entre los rangos actuales y alineados a la
Prima Retenida/Patrimonio (x) 0.8 07 clasificacién vigente, donde el crecimiento
Endeudamiento Neto 1,5 14 operacional continuaria compensado con la
Endeudamiento Bruto 1,6 1,5 generacion de resultados positivos.

Patrimonio Neto/
Patrimonio en Riesgo (x) 3,3 3,2
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Capitalizacion - Endeudamiento
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aAnualizada. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera
Financiamiento a través de Capital

En mercados en desarrollo como Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras proviene principalmente del
capital. Ademas, opina que las opciones de fondeo disponibles son pocas en dichos mercados, lo cual limita su
flexibilidad financiera. La evaluacion de la agencia del factor crediticio considera a Chile como un mercado cuyo acceso
es generalmente estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

Colmena Compaiiia de Seguros de Vida S.A.
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La fuente principal de fondeo de Colmena Seguros es el capital, con un indice de endeudamiento financiero acotadoy
que fue de 7,6% a junio de 2023, asociada a deuda bancaria.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia no espera variaciones significativas
- - - en la composicion del fondeo de la compania.

Endeudamiento Financiero (%) 0,0 9.1

Cobertura Gastos Financieros (x) n.a. n.a.

n.a. - No aplica. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Desempeno Financiero y Resultados

Tendencia Favorable en Indicadores de Desempeiio

Los indicadores de rentabilidad y desempefio de Colmena Seguros muestran una evolucién positiva con respecto a los
tres ultimos cierres anuales. A junio de 2023, Colmena Seguros registré una utilidad de CLP1.219 millones, lo cual
derivo en un indicador de rentabilidad sobre patrimonio promedio (ROAE) de 20,0%, favorable frente al promedio del
segmento de vida tradicional (16,6%). La mejora en los resultados se explica por la reducciéon en costos de siniestros,
alineado a la actual estrategia de negocios, lo que se tradujo en una baja siniestralidad agregada especificamente en
salud, su ramo principal. Fitch considera que la mejora en los indicadores de siniestralidad se explica principalmente
por las politicas de suscripcion y tarificacion estipuladas en la estrategia de negocios de la aseguradora, con lo cual la
agenciaesperaque latendenciaenlos resultados permanezca estable en el mediano plazo, sustentando la perspectiva
asignada a la clasificacion.

A junio de 2023, el indicador de gasto neto fue de 51,8%, favorable con respecto a igual semestre de 2022 (62,4%),
beneficiado por el crecimiento operacional. Lo anterior, junto a un resultado de inversiones positivo, derivé en un
indicador operacional de 53,6%, positivo frente al segmento de vida tradicional, que promedié 86,4%. El indicador se
posiciona en el rango favorable del factor crediticio seguin la metodologia de Fitch y es positivo para la clasificacion
asignada.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia espera que la compafiia mantenga
ROAE 34 20,8 indicadores de desempeio positivos y
fndice Combinado 899 681 competitivos, en los que incrementos
indice Operacional® 941 507 moderados en siniestralidad se compensarian
Siniestralidad Neta 24’3 4’4 por una mayor eficiencia en gastos, resultado de
Ratio Gasto Neto Prima Retenida 65,6 637 lamasa de negocios mayor.

2Solo incluye resultado de inversiones devengadas. ° El mantenimiento de indicadores positivos y
ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio. favorables frente a sus pares comparables los

Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros proximos 12 meses beneficiaria la clasificacion

de la aseguradora.
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Solo incluye resultado de inversiones devengadas.
Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros
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Riesgo de Inversiones y Activos

Riesgo de Inversiones Acotado y Liquidez Amplia

A junio de 2023, los activos de Colmena Seguros estuvieron principalmente representados por activos financieros
(59,0%) y otros activos (32,7%), compuestos en su mayoria de impuestos diferidos y cuentas por cobrar relacionadas
con su matriz Colmena Salud por CLP2.291 millones, esta Ultima a eliminarse contra la disminucién de patrimonio
anunciaday aprobada por la CMF en septiembre de 2023.

A junio de 2023, el portafolio de inversiones se concentré en instrumentos de renta fija nacional (78,5%), todos
clasificados sobre el grado de inversidon en escala nacional y efectivo (18,1%). La aseguradora no presenta
instrumentos considerados riesgosos por los criterios metodolégicos de Fitch. Los indicadores de liquidez se
mantienen holgados, con un indicador de activos liquidos sobre reservas de siniestros netas de 786,4% a junio de
2023, que lo ubicaen los rangos mas altos de acuerdo alos criterios metodoldgicos de Fitch. Esto refleja la liquidez del
portafolio y la capacidad amplia para enfrentar los requerimientos de corto plazo de la aseguradora.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 ° La agencia no espera cambios relevantes en la
indice de Activos Riesgosos (%)? 0,0 0,0 composicién del portafolio de inversiones que
Inversion en Titulos Soberanos signifiquen una variacion del riesgo enfrentado.
(y Relacionados) (%) 53,7 49,0

Activos Liquidos®/

Reservas de Siniestro Neta (%) 5274 7225

Diferencia de Cambio/Patrimonio (%) 0,03 0.001

aConsidera activos de renta variable, activos inmobiliarios para
desarrolloy activos de renta fija con clasificacién de BIG. PInversién
en renta fija con titulos sobre el grado de inversion, depositos a
plazo, fondos mutuos, caja y tesoreria, acciones comunes.

BIG - bajo el grado de inversion (por sus siglas en inglés).

Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Segiin Normativa

La companiia constituye reservas de acuerdo a la normativa vigente, considerada por Fitch como robusta y alineada a
estandares internacionales. A junio de 2023, las reservas técnicas totalizaron CLP9.493 millones, mostrando un
crecimiento anual de 27,1%, explicado principalmente por reservas matematicas mayores (+30,9%) y de siniestros
(21,5%), que no tiene relacién con una mayor actividad siniestralidad, sino con la base comparativa menor de 2022
influida por el run off de la linea de desgravamen. A diferencia del periodo 2022, y resultado de la mejora en resultados
técnicos, la aseguradora no registré reserva de insuficiencia de prima a junio de 2023.

Colmena Seguros muestra un apalancamiento de reservas de riesgo bajo para el anélisis de este factor crediticio. A
junio de 2023, el indicador de apalancamiento de reservas fue de 0,2x, estable frente ajunio de 2022 (0,1x), favorecida
por el crecimiento de la estructura patrimonial.

La cobertura de reservas (inversiones representativas sobre obligacion de invertir) sigue cumpliendo con los
requerimientos regulatorios ajunio de 2023 (14,3%), siendo positivay favorable frente al promedio de los Gltimos tres
cierres anuales (10,8%).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 o No se esperan variaciones significativas en la
composicién de las reservas que puedan
impactar la evaluacion del factor crediticio.

Reserva Neta Siniestros/

Siniestros Incurridos Netos (x) 1,1 4.6
Costo Siniestro/Siniestro Directo (x) 0,8 0,5
Apalancamiento de Reservas(x) 0,2 0,2
Superavit Inversiones (%) 8,8 10,5
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros
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Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico
Niveles Altos de Retencion

Los niveles de retencion se mantienen amplios y sin grandes cambios frente a la revision anual anterior. A junio de
2023, el indicador de prima retenida sobre prima suscrita fue de 97,5%, alineada a su estrategia y mezcla de productos
de severidad y frecuencia acotadas.

La porcion de prima cedida alcanzé CLP118 millones y esta cubierta por reaseguradores internacionales de alto
prestigio, cuya evaluacion de riesgo de crédito en escala internacional las posicionan como compaiiias con capacidad
alta de pago de pdlizas de seguros.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 ° La agen.cia no espera v.ariaciones significativas
en los niveles de retencion o en la estructura de
reaseguro que pudiesen implicar un riesgo de
solvencia de la aseguradora.

Recuperables de Reaseguro a
Capital (%) 6,8 7,6

Prima Retenida/Prima Suscrita (%) 971 97,2

Fuente: Fitch Ratings, Colmena Seguros

Colmena Compaiiia de Seguros de Vida S.A.
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Apéndice A: Comparativo de Pares

Comparacion de Pares
Daclic aqui para un reporte con el analisis comparativo de pares del puntaje de factores crediticios.

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo: Seguros en Chile
Daclic aqui paralaliga al reporte que resume los factores clave principales que impulsan la puntuaciéon del Perfil de la

Industria y Ambiente Operativo de Seguros en Chile.
Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacion, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los criterios de clasificacién de
Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacion
No aplica.

Notching
No aplica.

Vencimientos de Deuda
No aplica.

Clasificaciones de Corto Plazo
No aplica.

Hibridos-Deuda/Tratamiento de la deuda
No aplica.

Tratamiento de los Hibridos
No aplica.

Anadlisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.

Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Colmena Compaiiia de Seguros de Vida S.A.
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Apéndice D: Consideraciones Regulatorias Locales
Estados Financieros - Balance General

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Jun 2023
Efectivo Equivalente 1.918 2.252 2.593 1.826 2.740
Instrumentos Financieros 7.366 8.323 8.019 10.955 11.882
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversién (CUI) 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversion 0 0 0 0 0
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 1.358 1.225 1.239 1.694 2.065
Deudores Prima 787 575 599 816 881
Deudores Reaseguro 447 408 330 534 812
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacién Reaseguro en Reservas 124 243 310 344 372
Activo Fijo 147 107 78 18 12
Otros Activos 6.212 6.490 6.365 8.254 8.101
Total Activos 17.001 18.398 18.294 22.746 24.800
Reservas Técnicas 5.775 6.700 7.065 8.582 9.493
Riesgo en Curso 1.360 1.144 616 706 727
Matemadticas 1.820 2.757 4.241 6.017 6.757
Mateméticas Seguro SIS 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 2436 2.224 2.138 1.851 2.008
Reservas CUI 0 0 0 0 0
Otras Reservas 159 574 71 8 0
Pasivo Financiero 0 0 0 1.162 1.053
Cuentas de Seguros 396 279 204 164 463
Deudas por Reaseguro 396 279 204 164 463
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 2.665 2.345 1.641 1.270 1.004
Total Pasivos 8.841 9.324 8.910 11.178 12.013
Capital Pagado 18.932 20.000 20.000 20.000 20.000
Reservas 17 17 17 17 17
Utilidad (Pérdida) Retenida -10.788 -10.943 -10.633 -8.449 -7.230
Otros Ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 8.161 9.074 9.384 11.568 12.787
Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Estados Financieros - Estado de Resultados

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Jun 2023
Prima Retenida 11.268 9.284 7.269 8.378 4.639
Prima Directay Aceptada 11.460 9.499 7.485 8.619 4.757
Prima Cedida 192 215 217 241 118
Variacion Reservas 1.352 1.046 127 1.050 542
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 4.969 3.408 1.913 384 506
Directo y Aceptado 5.348 3.925 2.315 829 770
Cedido 379 517 402 444 263
Resultado Intermediacion 2.840 1.799 1.230 1.187 654
Costo de Suscripcion 2.840 1.799 1.230 1.187 654
Ingresos por Reaseguro 0 0 0 0 0
Otros Gastos 182 344 329 407 -5
Margen de Contribucion 1.925 2.687 3.670 5.350 2.942
Costo de Administracion 4.013 3.602 3.209 3.745 1.756
Resultado Inversiones 465 499 -280 1.122 425
Resultado Técnico de Seguros -1.624 -416 181 2.728 1.611
Otros Ingresos y Gastos 0 0 0 14 40
Neto Unidades Reajustables -13 -2 -302 -884 -236
Resultado Antes de Impuesto -1.637 -419 -121 1.858 1414
Impuestos -575 -264 -431 -326 195
Resultado Neto -1.062 -155 310 2.184 1.219

Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Definicion de Clasificaciones

Seguin Norma de Caracter General No. 62, Las obligaciones de compaiiias de seguros se clasificaran en atencion al
riesgo de incumplimiento de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl),
conforme a las definiciones establecidas a continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta capacidad de cumplimiento
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compania emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria AA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la
compania emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compafiia
emisora, en laindustria a que pertenece o en laeconomia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas
obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la
compafiaemisora, en laindustria aque pertenece o en la economia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el emisor incurra en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion suficiente o no posee
informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion.

« n

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos “+” o
para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de incumplimiento, en tanto que el signo
se utilizara para designar las obligaciones de mayor riesgo.

. El signo “+” se usara

« n

En el caso de aquellas companias que presentan menos de tres afos de informacién suficiente, de acuerdo a los
criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho periodo en el mercado, por fusion o
por divisidn, sus obligaciones seran clasificadas utilizando estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacién
de la letra de clasificacién asignada se agregara una letra «i» minUscula, indicativa de que se trata de un proceso de
evaluacién realizado con menos informacion financiera que la disponible para el resto de las compafias.

Fitch Chile es una empresa que opera con independencia de los emisores, inversionistas y agentes del mercado en
general, asi como de cualquier organismo gubernamental. Las clasificaciones de Fitch Chile constituyen solo opiniones
de la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra o venta de estos instrumentos.

Definiciones de las categorias de riesgo e informacién adicional disponible en www.fitchratings.com/site/chile.

La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacién para comprar, vender o
mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que
se basa en informacién publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero (CMF), a las bolsas de valores y en
aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la
autenticidad de la misma.

Seguros

Chile
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Presentacion de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2022 fueron auditados por Deloitte Auditores y Consultores, sin presentar
observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la Comision para el
Mercado Financiero (CMF).
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacion 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 clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www: fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de
clasificacion de Fitch para cada escala de clasificacion y categorias de clasificacién, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento,
estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las clasificaciones 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 informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también
disponibles en la seccion 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
clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de clasificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para
el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafnia de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafiia)
se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa eninformacion factual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacion factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de clasificaciéon, 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 clasificada 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 conrespectoa laemisionen particular o enlajurisdiccion del emisor,y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch debenentender
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 clasificacion o un
informe serd exacta y completa. En tltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informaciéon que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de ofertay otros informes. Al emitir sus clasificaciones 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 clasificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro
tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una clasificacién o una proyeccién.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningln 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 clasificacion 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 evalGiay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ninguin individuo, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una clasificacion o un
informe. La clasificacion no incorpora 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 ningln titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de
ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por
el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discreciéon
de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las clasificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los 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 clasificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch
clasificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se
espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una clasificacion de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafa, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacién y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de
Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de clasificacion crediticia de la
NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRQO") y, por tanto, las clasificaciones crediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de
clasificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le
autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacién de clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada
por personas que sean “clientes minoristas” seguin la definicion de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500.
Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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