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PORTAFOLIO DE INVERSIONES, ADMINISTRADO POR
COLMENA SEGUROS DE VIDA S.A.

CALIFICACION INICIAL

Acta Comité Técnico No. 612 B
Fecha: 13 de septiembre de 2022 RIESGO DE CREDITO F- AAA
RIESGO DE MERCADO VrM 2
RIESGO DE LIQUIDEZ BAJO
RIESGO ADMINISTRATIVO Y OPERACIONAL 1+
Fuentes:
> ?;%?Sgﬁﬁind?ééa Financiera de Value and Risk Rating asigno6 las calificaciones F- AAA (Triple A) al
> Colmena Segumé de Vida SA. R_iesgo de Crédito, VrM 2 (Dos) gl Riesgo do:e I_\/Iercfado, Bajo al R_iesgo de
> Departamento  Administrativo Liquidez y 1+ (Uno Mas) al Riesgo Administrativo y Operacional del
Nacional de Estadistica - Portafolio de Inversiones administrado por Colmena Seguros de Vida
DANE.
> Federacion de Aseguradores SA
Colombianos. La calificacion F-AAA otorgada para el Riesgo de Crédito indica que el

portafolio de inversion presenta la mayor seguridad, cuenta con la méxima
capacidad de conservar el capital invertido y la minima exposicion al

riesgo, debido a su calidad crediticia.
Miembros Comité Técnico:

. ) ) La calificacion VrM 2 (Dos) otorgada al Riesgo de Mercado indica que
Ivan Dario Romero Barrios T : . hy . .
Jests Benedicto Diaz Duran la sensibilidad del portafolio de inversion es baja con relacion a las
Mary Yazmin Vergel Cardozo variaciones en los factores de riesgo que afectan las condiciones del
mercado. Sin embargo, la vulnerabilidad es mayor que aquellos fondos o
portafolio de inversion con la mejor categoria de calificacion

La calificacion Bajo otorgada al Riesgo de Liquidez indica que el
portafolio de inversién presenta una sélida posicion de liquidez para el
cumplimiento de las obligaciones pactadas, respecto a los factores de
riesgo que lo afectan. Corresponde a la maxima calificacion para el riesgo

de liquidez.
Contactos: De otra parte, la calificacion 1+ (Uno Mas) asignada al Riesgo
Carlos Mario Tejada Torres Administrativo y Operacional indica que el desempefio operativo,
carlos.tejada@vriskr.com administrativo, gerencial y de control del portafolio es muy bueno, razén
Alejandra Patifio Castro por la cual existe una baja vulnerabilidad a pérdidas originadas por la
alejandra.patino@vriskr.com materializacién de estos factores. Cabe mencionar que, para las categorias

entre 1y 3, Value and Risk utilizara los signos (+) o (-) para otorgar una
mayor graduacion del riesgo relativo.

Tel: (571) 526 5977
Bogota D.C. (Colombia)
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[ SOCIEDAD ADMINISTRADORA ]

Colmena Seguros de Vida S.A. es una entidad
privada vigilada por la SFC, constituida en 2021,
producto de la escision parcial de Colmena Seguros
S.A. Hace parte del Conglomerado Fundacién
Grupo Social, cuyo control lo ejerce el holding
financiero Inversora Fundacién Grupo Social
S.AS.

En 2021, recibi6 la autorizacion de funcionamiento
y comercializacion de los ramos de desempleo,
exequias, accidentes personales, salud, vida grupo
e individual y en febrero de 2022 inicio
operaciones.

Cuenta con dieciséis oficinas, distribuidas en las
regionales Centro, Norte, Antioquia, Occidente y
Santander. Asimismo, con diferentes mecanismos
de comercializaciébn como puerta a puerta, hall
bancario, televentas, digital, fuerza de ventas, entre
otros.

[ CARACTERISTICAS DEL PORTAFOLIO ]

El portafolio de inversiones de Colmena Seguros
de Vida entr6 en operacion en febrero de 2022 y su
estrategia de inversion esta orientada a garantizar el
calce de las inversiones y la cobertura minima de
las reservas técnicas!, ademas de gestionar los
recursos propios y de los accionistas.

Se rige bajo los principios de diversificacion,
liquidez, estabilidad, rentabilidad y exposicion
cambiaria, segun el apetito de riesgo definido por
la Junta Directiva. A su vez, puede crear
subportafolios que calcen contra determinados
grupos o tipos de reservas que respaldan, entre
estas la matematica, con el fin de cumplir con los
objetivos de duracion y rentabilidad en cada uno.

La gestién de inversiones de las reservas y del
patrimonio estd direccionada a la adquisicion de
TES, CDTs, papeles comerciales, bonos de deuda,
instrumentos originados en titularizaciones (en
emisores debidamente autorizados por la politica
de cupos interna y con activos subyacentes de
naturaleza inmobiliaria), activos en divisas mas
representativas (ddlares americanos y euros), entre
otros autorizados por la Junta y el Comité de
Riesgos e Inversiones.

! De acuerdo con el Decreto 2953 de 2010, las inversiones
deben garantizar como minimo una cobertura del 100% sobre
las reservas técnicas.

Al respecto, las posiciones en titulos de largo plazo
indexados al IPC o denominados en UVR, asi
como en TES y bonos de deuda privada, se
clasifican en su mayor parte al vencimiento con el
fin de mejorar el calce de plazo y tasa, y mitigar las
variaciones de mercado.

Para el otorgamiento de cupos, el gestor incluye en
su politica de inversiéon el analisis de criterios
ASG, aspecto que favorece el proceso de inversion,
se alinea con los requerimientos del mercado y
contribuye a mantener contrapartes con la mayor
calidad crediticia.

Ahora bien, de acuerdo con la politica de inversién
definida, la estructura del portafolio debe cumplir
con los siguientes limites por calificacion del
emisor:

Calificacion Exposicion Global

AAA Minimo 52%

AA+ y AA Maximo 48%
AA- Maximo 12%
Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.

Asi  mismo, se estableci6 un limite de
concentracion de riesgo por grupo econdémico del
20% del Portafolio total.

[ EVOLUCION DEL PORTAFOLIO ]

A julio de 2022, los activos administrados por el
Portafolio cerraron en $195.483 millones?, con un
decrecimiento del 3,91% frente al primer mes de
operacion (feb-22), de los cuales $93.604 millones
respaldan las reservas técnicas y  estan
concentradas en la reserva matematica (25,87%) y
otras reservas (86,57%).

De este modo, segun informacién suministrada, la
cobertura® de las reservas técnicas netas* se situd en
1,10 veces (x), por encima del minimo exigido por
la regulacién (1x), mientras que al considerar el
total de activos y pasivos reportados en el Estado
de Situacion Financiera (sin incluir inversiones
patrimoniales), la cobertura alcanz6 1,47x.

2 Incluye titulos que respaldan las reservas y patrimoniales y se
excluye el disponible que no respalda reservas.

3 Con disponible.

4 Reservas técnicas brutas menos reservas a cargo de
reaseguradores (cuentas por cobrar).
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Evolucion del portafolio
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Calculos: Value and Risk Rating S.A.

*No incluye el disponible que no respalda las reservas

Millones

Como resultado de la alta incertidumbre del
mercado presentada durante el primer semestre de
2022, tensiones econdémicas a nivel global, unido a
un indicador de inflacion elevado y las expectativas
politicas, el retorno del Portafolio se vio
impactado, aunque parcialmente compensado por
la causacion de los activos al vencimiento.

De este modo, durante los ultimos seis meses, el
Portafolio reflej0 una rentabilidad promedio
acumulada de 7,23% E.A. y cerrd julio en 7,09%
E.A. (-1,25 p.p. frente a febrero de 2022).
Comportamiento que, ademas, se explico por las
estrategias para incrementar los niveles de liquidez.

— Rentabilidad Portafolio de Inversién
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% ‘
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d IPC ANUAL VOLATILIDAD MES (de la R, Mes £.A) essmmRENTABILIDAD E.A

Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Ahora bien, en linea con la coyuntura econdmica,
para julio de 2022 el coeficiente de variacion se
ubicod en 4,54%, que en consideracion de Value
and Risk no implica una mayor percepcién de
riesgo debido a su estructura conservadora, bajo la
cual cerca del 28,11% de los titulos se encuentran
al vencimiento.

Para la Calificadora, el Administrador ha
estructurado estrategias de inversion en linea con
las necesidades del mercado y la operacion,
tendientes a garantizar el calce de las reservas de
los riesgos asegurados y contribuir con la
generacion de utilidades a la Aseguradora. De este
modo, hard seguimiento a la evolucion del
Portafolio a fin de evidenciar su estabilidad en el

tiempo, la generacion de retornos y la suficiencia
de recursos para la cobertura de sus compromisos.

[ ADMINISTRACION DE RIESGOS ]

Gestion de Riesgo de Crédito

Los aspectos que sustentan la calificacion F-AAA
al Riesgo de Crédito son:

La politica de inversion conservadora que procura
por la adquisicion de activos calificados con las
maés altas calidades crediticias y en emisores con
adecuados niveles de solvencia y respaldo
patrimonial. Factores que, junto con el seguimiento
y control a los limites y cupos por parte de los
organos de direccion, mitigan la exposicion del
riesgo ante el incumplimiento de las obligaciones
de las contrapartes.

A julio de 2022, el 69% de los titulos que
conforman el Portafolio se encontraban calificados
en AAA, 1+ y riesgo Nacion, seguido de los titulos
AA con el 3,56%.

Cabe anotar que, registra posiciones en titulos sin
calificacion,  correspondientes a inversiones
estratégicas de la Aseguradora en acciones de baja
bursatilidad en otras entidades del Grupo
Financiero (18,65%) y una participaciéon en otros
vehiculos de inversions. No obstante, dicha
exposicion se mitiga teniendo en cuenta que, las
primeras no respaldan las reservas técnicas y no
representan un riesgo de crédito, emisor o
contraparte para el portafolio.

Estructura por Calificacion
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HAAAy1+  MAA M SinCalificacion H NACION

Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Calculos: Value and Risk Rating S.A.

Por tipo de titulo, el Portafolio mantiene una
adecuada diversificacion, pues las acciones, bonos
y TES, participaron en promedio durante los
Gltimos seis meses con el 26,17%, 18,57% vy
17,51%, en su orden. Mientras que, acorde con la
politica de mantener adecuados niveles de la

5 Un fondo de inversion inmobiliario y de la Titularizadora.
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liquidez, las cuentas a la vista han representado el
16,97%.

oo Estructura por Tipo de Titulo
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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® Enc. Fiduciarios (FICs)

En linea con lo anterior, por sector econémico, el
financiero y la Nacién mantienen la mayor
proporcion a julio de 2022, toda vez que abarcaron
el 71,39% y 17,25%, en su orden.

Por tipo de entidad, corresponden principalmente a
bancos (57,11%), seguido de empresas del sector
real (11,35%), la titularizadora (7,28%) vy
fiduciarias con el 4,41%. Distribucién que, para
Value and Risk, le otorga mayor una seguridad y
reduce la exposicion a pérdidas de capital, dada las
caracteristicas y naturaleza de bajo riesgo de los
emisores.

Estructura por tipo de Emisor
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

®Nacién  @inst.Fin.Esp.  wFiduciarias  ®Comisionistas  u Sector Real

La Calificadora destaca la adecuada atomizacion
por emisor, pues durante los primeros seis meses
de operacidn, el principal representé en promedio
el 17,51%, mientras que los tres y cinco mas
grandes el 40,26% y 53,56%, en su orden.
Igualmente, el riesgo de concentracién se ubic en
un nivel moderado, pues el indicador IHH® por
grupo econdémico cerré en 1.184.

© El indice de Herfindahl — Hirschman mide la concentracion de
un mercado. Su resultado oscila entre 1 y 10.000. Un valor
inferior a 1.000 indica una concentracion baja, entre 1.000 y
1.800 moderada, mientras que un valor superior a 1.800, alta.

PORTAFOLIO DE INVERSION

Concentracion por Emisores
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

De esta manera, y de acuerdo con el modelo de
Credit-VaR calculado por Value and Risk (con un
nivel de confianza del 99%), y al excluir los
activos sin exposicion, el riesgo se ubicd en 0,30%,
cifra que se alinea dentro de los parametros
definidos para la mé&xima calificacion otorgada.

Gestion de Riesgo de Mercado

Los aspectos que sustentan la calificacién VrM 2
al Riesgo de Mercado son los siguientes:

Una baja sensibilidad del portafolio con relacién a
las variaciones de los factores de riesgo que afectan
las condiciones del mercado, soportada en la
estrategia de inversion de Colmena Seguros de
Vida, enfocada en garantizar la liquidez, el calce de
las reservas en funcidn de la naturaleza, plazo y
tasa de los pasivos técnicos, al igual que en generar
rentabilidad y promover su estabilidad.

Asi, durante los Gltimos seis meses ha mantenido
una moderada porcion de titulos clasificados al
vencimiento (28,85% en promedio) que son
valorados a TIR de compra y no son susceptibles a
los cambios en las condiciones del mercado. A
julio de 2022, el 41,66% correspondian a titulos
catalogados como disponibles para la venta y el
10,24% eran negociables.

Evolucién por clasificacion de las Inversiones
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Caélculos: Value and Risk Rating S.A.
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Por variable de riesgo, para julio de 2022, los
activos se concentraban en titulos tasa fija
(21,81%), UVR (12,43%), IPC (9,90%) e IBR
(5,15%). En contraste, la posicién en titulos de
renta variable abarco en promedio el 26,17% y en
menor proporcion las participaciones en FICs
(2,54%). Al respecto, es de anotar que, no se
contempla exposicién sobre las acciones pues
ninguna tranza en la bolsa y tienen una vocacién de
permanencia al considerarse estratégicas.

Estructura por Variable de Riesgo
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Por su parte, a julio de 2022 la porcidn negociable
se concentraba en tasa fija (7,20%), al igual que la
disponible para la venta (17,25%) y al vencimiento
(12,48%). Con esto, pese a la alta volatilidad del
mercado el VaR’ gerencial sobre la posicion
negociable cerré en $313 millones, por debajo del
limite ($2.000 millones), mientras que sobre la
porcién disponible para la venta en $2.608
millones con un limite de $5.600 millones.

Cabe anotar que, el Middle Office Financiero
calcula el VaR bajo el modelo estandar de la SFC y
uno interno, fundamentado en la metodologia Risk
Metrics y EWMA?®, a la vez que se apoya en
herramientas tecnoldgicas como Risk Simulator y
Bloomberg para robustecer el proceso de toma de
decisiones. De igual forma utiliza Mitra como
aplicativo para la administracion del portafolio,
para el registro, control de limites y cupos.

VaR Gerencial
6.000

5.000

4.000

llones

Z 3.000

™

2.000

1.000

0+
feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22

ki VaR (Gerencial negociable)

© « o sLimite VaR (negociable)

Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

=1 VaR (gerencial disponible para venta)
= eLimite VaR (D. Venta)

" Valor en Riesgo, por sus siglas en inglés.
8 Promedio Movil Ponderado Exponencialmente.

Por su parte, el VaR calculado por Value and Risk
a julio de 2022, se ubico en 0,38%° lo que denota
una baja exposicion al riesgo, aunque dentro de los
limites establecidos para la calificacion otorgada.
Asi, la evolucién del Portafolio desde la entrada en
operacion refleja la coherencia entre el perfil de
riesgo estipulado por el gestor.

De otro lado y acorde con el plazo de los riesgos
asegurados, el portafolio se concentra entre 1 y 90
dias, cuya participacion, a julio de 2022, fue de
32,26%, seguido de aquellos con plazos superiores
a tres afios 20,47%, por las inversiones entre uno y
dos afios (14,93%) y seis meses y un afio (11,29%).

Estructura por Plazos del Portafolio
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Fuente: Colmena Seguros de Vida S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Como resultado, la duracién media del portafolio
durante los Gltimos seis meses se ubicO en 346
dias, mientras que a julio en 310 dias (-119 dias
respecto a febrero de 2022). Plazo que en
consideracion de Value and Risk le otorgan un
adecuado margen de maniobra y capacidad de
gestion para acoplar la estructura del portafolio
ante cambios drasticos en las condiciones de
mercado.

Segln las expectativas para el mediano plazo
Colmena Seguros de Vida proyecta aumentar
levemente la duracion del Portafolio mediante las
posiciones en titulos de largo plazo, con el objeto
de continuar con el calce de las reservas técnicas.

9 Al incluir el disponible que no respalda reservas técnicas el
VaR calculado por la Calificadora descenderia a 0,28% y
permaneceria dentro de los limites para la calificacion otorgada.
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o Duracién del portafolio Gestién de Riesgo Administrativo y Operacional

w7 La calificacion 1+ al Riesgo Administrativo y
100 \/\m Operacional se sustenta en la méaxima calificacion
080 otorgada a la Fortaleza Financiera y Capacidad de
o0 Pago para el Cumplimiento de Poélizas y Otras
Obligaciones Contractuales de Colmena Seguros

de Vida S.A.%°, que incluye:
feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 >

Fuente: Colmena Sequros de Vida S.A. Respaldo patrimonial y estratégico de la

Célculos: Value and Risk Rating S.A. Fundaculn G_rupo Social. ., . .

) ) o » Acompafiamiento y generacion de sinergias
Gestion de Riesgo de Liguidez con entidades del Grupo.
Los aspectos que sustentan la calificacién Bajo al > Solida estructura patrimonial y de solvencia
Riesgo de Liquidez son: para cubrir la materializacion de riesgos no

) _ esperados 'y apalancar el crecimiento

Value and Risk resalta los mecanismos Yy proyectado.
herramientas utilizadas por la Aseguradora para la > Plan estratégico claramente definido, en
medicion de los requerimientos del flujo de caja constante monitoreo y revision, a fin de
(vigente y futuro), a pesar de no estar obligada a verificar su cumplimiento y adecuarse a los
implementar un Sistema de Administracion de nuevos retos del entorno.
Riesgo de Liquidez. Asi, busca atender oportuna y > Robusta némina de reaseguradores y respaldo
eficientemente la demanda de recursos, el calce que favorece la cobertura de riesgos de alto
entre las inversiones y las reservas, con el impacto.
proposito de garantizar el cumplimiento de las > Robustos mecanismos de control de
operaciones programadas. siniestralidad y de gestiébn del riesgo

asegurado, con indicadores sobresalientes
frente al sector y los pares.

» Niveles de apalancamiento controlados,
respecto al promedio de la industria y pares.

» Estructura 'y gestion conservadora de
portafolio, que contribuyen a la sostenibilidad
del negocio.

» Recursos liquidos suficientes para suplir los

De este modo, se ponderan los adecuados niveles
de liquidez que le permiten atender oportunamente
los requerimientos, lo que limita la necesidad de
recurrir a fuentes de fondeo externas. Al respecto,
la participacion promedio de las cuentas a la vista y
los titulos de corto plazo, con vencimientos
inferiores a 90 dias alcanz6 en su conjunto el

52,26%. e .

requerimientos operacionales y de corto plazo.
Con el animo de determinar la capacidad del » SOlida gestién de riesgos y mecanismos de
portafolio para suplir los compromisos, Value and control interno que contribuyen al desarrollo
Risk evalu6 la dindmica de los egresos mensuales de la operacidn y fortalecen el proceso de toma
de la Compafiia en los ultimos seis meses bajo de decisiones.
escenarios de estrés (que no consideran la » Excelente gestion de los riesgos ambientales,
recuperacion con reaseguradores). Asi, pudo sociales y de gobierno corporativo.
evidenciar que el promedio histérico ($31.893 > Baja exposicion al riesgo legal.

millones) podria ser cubierto en 1,23 veces (x) con
los recursos liquidos de julio de 2022. Igualmente,
al contemplar la evolucion de los siniestros frente a
los activos ajustados por liquidez, la cobertura
llegaria minimos de 9,26x.

En consideracion de la Calificadora, el Portafolio
presenta una baja exposicién al riesgo de liquidez
al tiempo que sobresale su robusta capacidad para
hacer frente a las obligaciones contractuales y con

terceros.
10 Otorgada por Value and Risk, documento que puede ser
consultado en www.vriskr.com
6
www.vriskr.com Portafolio de Inversiones — Colmena Seguros de Vida S.A.

Calificacion Inicial — Septiembre de 2022


http://www.vriskr.com/
http://www.vriskr.com/

Value & Risk Rating

Sociedad Calificadora de Valores PORTAFOLIO DE INVERSI O N

EVOLUCION DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE COLMENA SEGUROS DE VIDA S.A.
A JULIO DE 2022

FIC FIDULIQUIDEZ feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 2
VALOR PORTAFOLIO 203.442 209.483 212.067 206.030 194.699 195.483
BASE REAL 100 100,54 101,10 101,69 102,28 102,86
RENTABILIDAD MENSUAL 0,67% 0,54% 0,56% 0,58% 0,58% 0,57%
RENTABILIDAD E.A 8,34% 6,73% 6,87% 7,20% 717% 7,09%
VOLATILIDAD MES (de la R. Mes .E.A.) 3,70% 3,74% 3,86% 3,99% 4,09% 4,12%
COEFICIENTE DE VARIACION 0,76% 2,21% 3,42% 4,25% 4,54%
DURACION (ANOS) 1,19 1,01 0,94 0,85 0,91 0,86
DURACION (DIAS) 428 364 338 306 328 310
TIPO DE TITULO feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22
Cuentas a la vista 11,35% 17,10%| 18,21%! 23,43% 20,04% 20,00%,
CDT 12,34% 12,04% 11,88% 9,77% 10,39% 10,33%
TES 18,08% 17,65% 17,17% 17,11% 17,79% 17,25%
Bonos 22,06% 21,44% 19,83% 15,44% 16,32% 16,33%)
Enc. Fiduciarios (FICs) 2,98% 1,04% 2,45% 2,99% 2,51% 3,28%
ACCIONES 26,86% 24,82% 24,85%! 25,72% 27,33% 27,44%
TITULARIZACIONES 6,34% 5,91% 5,60% 5,55% 5,62% 5,38%
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
VARIABLE DE RIESGO
CUENTAS A LA VISTA 11,35% 17,10%) 18,21%! 23,43% 20,04% 20,00%,
ENCARGOS FIDUCIARIOS (FICs) 2,98% 1,04% 2,45% 2,99% 2,51% 3,28%
TASA FIJA 32,16% 31,01% 28,72% 21,80% 22,44% 21,81%
IBR 4,93% 4,79% 4,73% 4,87% 5,16% 5,15%
ACCIONES 26,86% 24,82%) 24,85%! 25,72% 27,33% 27,44%)
IPC 9,39% 9,16% 9,06% 9,34% 9,92% 9,90%
UVR 12,33% 12,09% 11,97% 11,85% 12,60% 12,43%
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
PLAZO feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22
Cuentas a la vista 11,35% 17,10% 18,21% 23,43% 20,04% 20,00%
0-90 38,71% 34,51% 34,45% 30,16% 31,39% 32,26%
91-180 0,00% 1,44% 1,43% 0,97% 1,04% 1,04%)
181-360 7,38% 5,75% 5,69% 8,22% 11,30% 11,29%)
>360 9,73% 9,44% 9,34% 16,63% 15,10% 14,93%
>1100 32,84% 31,76%| 30,88% 20,59% 21,14% 20,47%|
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
CALIFICACION
AAA / 1+ 51,67% 54,22% 54,69% 53,83% 51,32% 51,75%
AA 3,39% 3,31% 3,28% 3,35% 3,56% 3,56%
Sin Calificacién 26,86% 24,82%) 24,85%! 25,72% 27,33% 27,44%)
NACION 18,08% 17,65% 17,17%! 17,11% 17,79% 17,25%|
TIPO EMISOR feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22
BANCOS 54,88% 58,21% 59,13% 58,23% 57,09% 57,11%
NACION 18,08% 17,65% 17,17% 17,11% 17,79% 17,25%
INST. FIN. ESP. 2,50% 2,40% 2,39% 2,49% 2,59% 2,60%
FIDUCIARIAS 4,20% 2,18% 3,57% 4,17% 3,69% 4,41%
TITULARIZADORA 8,07% 7,61% 7,32% 7,33% 7,52% 7,28%
SECTOR REAL 12,26% 11,94% 10,43% 10,68% 11,33% 11,35%
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
TIPO EMISOR feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22
FINANCIERO 69,65% 70,41% 72,40% 72,21% 70,88% 71,39%
NACION 18,08% 17,65% 17,17% 17,11% 17,79% 17,25%
REAL 12,26% 11,94% 10,43% 10,68% 11,33% 11,35%

CONCENTRACION POR EMISOR

Principal emisor 18,08% 17,65% 17,17% 17,11% 17,79% 17,25%
Princ. 3 emisores 41,70% 40,18% 39,59%! 40,39% 40,12% 39,62%
Princ. 5 emisores 55,67% 53,55% 52,63%! 53,57% 53,33% 52,59%
TOTAL PORTAFOLIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
CLASIFICAC feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 2
Cuentas a la Vista 11,35% 17,10% 18,21% 23,43% 20,04% 20,00%
Negociables 15,43% 12,96% 14,10% 9,97% 9,70% 10,24%
Disponibles para la Venta 41,99% 39,63% 39,20% 39,87% 42,03% 41,66%
Hasta el Vencimiento 31,24% 30,31% 28,49% 26,73% 28,23% 28,11%

Una calificacion de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinion técnica y en ningin momento pretende
ser una recomendacion para comprar, vender 0 mantener una inversion determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una
evaluacion sobre la probabilidad de que el capital y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacion contenida en esta publicacion ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no asume responsabilidad por errores, omisiones o por resultados
derivados del uso de esta informacién. Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles en la pagina web
de la Calificadora www.vriskr.com
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