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VIDA S.A. PERSPECTIVAS “ESTABLES”.

Contacto
Eduardo Ferretti P. / eduardo.ferretti@feller-rate.cl / Fono: (562) 757-0423

Santiago, Chile — 24 de octubre de 2007. Feller Rate subi6 de “A” a “A+" la clasificacion de Cigna Seguros
de Vida S.A. Las perspectivas de la clasificacién son “Estables”.

El alza de clasificacién obedece a que la compafiia pasa a ser parte del Grupo Security (clasificado “A+” por
Feller Rate). La clasificacién obedece también a su conservador perfil financiero, reflejado en una politica de
inversiones y de calce muy coherente con sus obligaciones de seguros, determinadas fundamentalmente por
el runoff de rentas vitalicias.

La aseguradora fue enajenada recientemente, traspasando el control al Grupo Security. Con esto, el Grupo
Security afianza su posicion en la industria aseguradora, en la que ya habia efectuado operaciones de
crecimiento inorganico, a través de la adquisicion en 2005 de la aseguradora Interrentas, perteneciente al
grupo AIG.

Hasta su enajenacion, ademas del runoff sefialado, Cigna se orientaba a afianzar su posicién en seguros
masivos y administrar una cartera de seguros colectivos en un mercado muy competitivo. Como resultado de
las reevaluaciones estratégicas aplicadas por su anterior controlador, el plan de negocios se fue
refocalizando, cediendo terreno en algunas lineas de negocios que no le eran atractivas, lo que se reflejé en
sus participaciones de mercado. No obstante, logré sostener y crear algunas fortalezas en segmentos que
seran relevantes para la integracion de negocios con su reciente adquirente.

Sus principales obligaciones de seguros se relacionan con una cartera de rentas vitalicias de antigua data,
gue ha generado margenes de rentabilidad suficientes para sustentar los gastos de administracion, logrando,
a la vez, una satisfactoria rentabilidad patrimonial.

La cartera de inversiones cuenta con un perfil crediticio muy satisfactorio, retornos estables y alta
focalizacion al calce de los pasivos cubiertos.

La estructura de endeudamiento también es conservadora, y no se vio afectada por la politica de reparto de
dividendos que aplicé su anterior matriz.

Las decisiones estratégicas del nuevo controlador seran relevantes en la capacidad de sostener los
negocios vigentes y mantener el crecimiento alcanzado en algunos segmentos masivos. La fuerte
competencia de algunos segmentos de seguros de corto y mediano plazo se convierte en factor de riesgo
adicional, por la presion ejercida sobre las renovaciones.

Otro factor de riesgo se relaciona con la etapa de fusion que debera enfrentar la aseguradora, su personal y
Su estructura de operaciones.

PERSPECTIVAS

La aseguradora tendra que hacer frente a una nueva etapa de ajustes, debiendo unir sus operaciones y
cartera de negocios a la plataforma de seguros del Grupo Security. Esta entidad ha ido consolidando una
sélida unidad de negocios de seguros y de servicios financieros, que debiera colaborar a afianzar las
fortalezas de negocios que habia alcanzado la administracién de Cigna.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ninglin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis
no es el resultado de una auditorfa practicada al emisor, sino que se basa en informacion pablica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que
voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




